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Ladies and Gentlemen:

Reference is made to file no. 82-4627 and the exemption granted to Hannover
Ruckversicherungs-AG in connection with an American Depositary Receipt program.

In compliance with its duty to furnish to the Security and Exchange Commission
the information as described in clauses (a), (b) and (c) of sub-paragraph (b) (1) (i) of
Rule 12g3-2 after such information is made or is required to be made public by the
company, Hannover Ruckversicherungs-AG herewith submits a German and English
version of our latest Press Release: Excellent results despite extremely unfavourable
development of capital markets. The printed versions (German/English) of our Annual
Report will follow as soon as they become available.

Please contact the right undersigned by calling +49-511-5604-1729 if you have
any questions or comments regarding the foregoing.

Best regards, PR@CESSED
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RELEASE

Excellent result despite extremely
unfavourable development of capital markets

» Above-average premium growth
(8% gross, 18% net; property and casualty reinsurance
22%, program business 71% for net account)

¢ Highest operating profit in company history
Return on equity > 15%

» Dividend yield > 4%

Hannover, 14 April 2003: In its 2002 group financial statements
Hannover Re followed up on the outstanding results of the years
prior to 2001. As reported by Wilhelm Zeller, Chairman of the
Executive Board, at the press briefing on the annual results in
Hannover, Hannover Re was able to post the best resuit
achieved by the company in operating terms since it was first
established. As Mr. Zeller emphasised: "This is all the more
remarkable given the fact that 2002 was an extremely difficult
year overall". Net income in the year under review totalled
267.2 million euro, or 2.75euro a share (previous year:
11.1 million euro, or 11 cents a share). All four business groups
made positive contributions to this performance.

With the exception of financial reinsurance — which in the
previous year was influenced by extraordinary factors — the total
premium volume was significantly increased. Following a strong
surge in the previous year Hannover Re's gross premium income
grew by a somewhat less vigorous 8.3% in the year under review
to 12.5 billion euro (previous year: 11.5 billion eurc). Had it not
been for the rise of the euro, especially against the US dollar,
another double-digit increase of 12.6% would have been
recorded. Net premiums earned climbed by 18.4% to 7.7 billion
euro (previous year. 8.5 billion euro) due to the higher level of
retained premiums.

in property and casualty reinsurance the market was
characterised by significant rate increases and improvements in
terms and conditions. "Hannover Re's strategy in cyclical
business groups is to expand its market share only during "hard"
market phases", explained Mr. Zeller, adding: "We were therefore
quick to pro-actively exploit the favourable market conditions and
systematically enlarged our market share with a strict profit
orientation". Gross written premiums were boosted by a further
21.9% to 6.0 billion euro (previous year: 4.9 billion euro).
Premium growth in property and casualty reinsurance was
similarly hampered by the weakness of the US dollar. Had it not
been for this currency effect, gross premium income would have
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risen by as much as 25.8%. Net premiums earned increased by
17.2% to 3.5 billion euro (previous year: 3.0 billion euro).

The profitability of the business is borne out by the underwriting
result, which — with a profit of EUR 130.8 million — returned to the
black for the first time since 1995. In the previous year, by
contrast, Hannover Re had booked an underwriting loss of 481.3
million euro owing to the losses associated with the attacks on
the World Trade Center in New York. Accounting for 5
percentage points of the loss ratio, the net burden of catastrophe
losses in the year under review was in line with the multi-year
average. The largest single loss event was the disastrous
flooding in central Europe, which produced a net burden of
69.7 million euro. A remarkably low combined ratio of 96.3% was
achieved despite the catastrophe losses. This impressively bears
out the quality of the business. For the fourth quarter the
combined ratio was negative due to a systematically applied
conservative reserving policy and an increased lgss incidence
towards the end of the year. Unlike many of its competitors,
Hannover Re is not compelled to contend with the sins of the
past and therefore had no need to constitute any additional
reserves for prior losses under US liability business.

Although the capital market situation had a particularly adverse
effect in property and casualty reinsurance — especially in the
fourth quarter of 2002 —, it was still possible to generate a
gratifying operating result (EBIT) of 305.6 million euro (previous
year: -40.5 million euro). Net income amounted to 154.1 million
euro, or 1.59 euro a share, compared with a net loss of
75.5 million euro, or -75 cents a share.

The life and health reinsurance business group also asserted
its position well in a similarly favourable environment. Gross
premium income including premium deposits of 255.7 million
euro for unit-linked life and annuity products, which under US
GAAP are not recognised as premiums, grew by 2.5% to
2.7 billion euro. Gross premiums would have grown by as much
as 8.2% had exchange rates held stable. As anticipated, the
volume of business in life and health reinsurance was especially
high in the fourth quarter. Indeed, 35% of the total gross premium
income for the year was booked in this quarter alone. Net
premiums earned — excluding premium deposits — increased by
23.1% in 2002 owing to the fact that a significantly smaller
portion of the business was retroceded. Growth impetus in life
and health reinsurance derived primarily from Germany, the other
European markets (e.g. the United Kingdom) and Asia. The
German market's hopes of success with the partial privatisation
of old-age provision — the so-called "Riester” pension — were not
fulfilled, although a modest upturn was observed in the second
half of the year. The operating result (EBIT) contracted slightly by
4% year-on-year to 48.5 million euro. Net income, however, grew
by 29.1% to 30.0 million euro, or 31 cents a share (previous year:
24 cents).

Financial reinsurance developed according to plan in 2002.
Hannover Re ranks among the three largest providers of
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alternative reinsurance solutions. In the year under review,
however, gross premiums declined to 1.2 billion euro (previous
year: 1.7 billion euro). When making comparisons with the
previous year (-28.6%), it should nevertheless be borne in mind
that — as an after-effect of the losses of 11 September 2001 —
considerable additional premiums were booked due to
experience-based contracts. These were not, of course, repeated
in the year under review. The decline in gross premium income
would have been 3 percentage points smaller had exchange
rates remained stable. In financial reinsurance the fourth quarter,
as expected, generated particularly substantial premium income:
41.0% of the total volume, or 510.0 million euro, was attributable
to this quarter. Unlike in the previous year, the business was
retained in full; net premiums earned were roughly on a par with
the previous year at 1.2 billion euro. The operating result (EBIT)
declined to 47.8 million euro (-27.2%). Net income contracted by
12.9% to 39.7 million euro, or 41 cents a share (previous year:
47 cents a share).

Mr. Zeller expressed considerable satisfaction with the
development of program business. "Following the restructuring
measures and organisational changes made by the new
management of Clarendon Insurance Group, New York, we are
back on a successful track here". Clarendon significantly
increased its premium volume and result. The gross premium
income generated by all companies transacting program
business within the Hannover Re Group climbed by 11.1% to
2.7 billion euro. Growth would have been another 6.3 percentage
points higher if exchange rates had remained stable. Net
premiums earned rose by 71.3% to 833.0 million euro owing to a
sharply higher level of retained premiums. The underwriting
result was boosted by 29.3% to 51.9 million euro. The combined
ratio of 93.8% was gratifyingly low. Investment income also
climbed sharply due to the higher retention. In the fourth quarter
alone it almost doubled compared to the preceding quarter. The
operating result (EBIT) increased to 69.0 million euro (previous
year. 33.6 million a share). The net income generated from
program business amounted to 43.3 million euro, or 45 cents a
share (previous year: 17.8 million euro, or 18 cents a share).

Despite the extremely difficult state of the capital markets
Hannover Re recorded net investment income on a par with the
previous year. Ordinary investment income profited from another
rise in the deposit interest booked in the life/health and financial
reinsurance groups. In addition, the decline in interest rate levels
was offset by the growth in the investment portfolio. The
downward slide on equity markets adversely impacted the
investment performance. Write-offs on investments totalled
207.0 million euro, of which 164.6 million euro was attributable to
equities. Due to the low equity allocation maintained by Hannover
Re throughout the year — it stood at just 5.7% as at year-end —
and thanks to the high quality of the portfolio of fixed-income
securities, write-offs and losses on disposals were kept within
bounds. Overall, net investment income closed the year at
928.4 million euro, a slight decline of 1.8%. Hannover Re was
particularly satisfied that, despite the difficult capital market
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conditions, it was able to increase the balance of unrealised
gains and losses by 92.9 million euro to 143.3 million euro as at
year-end.

The operating result (EBIT) of the Hannover Re Group grew to
470.9 million euro in the year under review (previous year:
109.2 million euro), an outstanding achievement in view of the
charges from write-offs on equities. After increased tax
expenditure of 131.2 million euro it was possible to generate net
income of 267.2 million euro, or 2.75 euro a share (previous
year: 11.1 million euro, or 11 cents a share).

Having omitted to pay a dividend in the previous year due to the
losses associated with the terrorist attacks of 11 September,
Hannover Re is resuming its accustomed dividend policy. "We
shall propose to the Annual General Meeting that the operating
profit of the parent company be distributed in full to the
shareholders”, explained Mr. Zeller. "We propose that the book
profit arising out of the transfer of the shares in E+S Rick to an
intermediate holding company should be allocated to additional
paid-in capital in order to reinforce our financial strength.”

Outlook for 2003

In property and casualty reinsurance the markets continue to
offer very good profit opportunities. In the treaty renewals as at 1
January 2003 — the date on which around two-thirds of our
treaties are renegotiated — it was possible to obtain broad-based
rate increases and improvements in terms and conditions. In
certain segments, however, early signs of softening can already
be detected, e.g. in aviation. Hannover Re has already slightly
reduced its involvement in such lines. As Mr. Zeller concluded:
"All in all, after the sharp increases over the past two years, our
growth in property and casualty reinsurance will be considerably
more restrained. Given a normal burden of losses, it is our
assumption that the performance of this business group will
again be very good in 2003."

The favourable development of life and health reinsurance is
also expected to be sustained. Unit-linked life and annuity
products will be able to consolidate their sizeable market share
despite the adverse movements on equity markets. In addition to
portfolio enlargement in Germany and other European markets,
Asia is expected to provide further growth impetus. Assuming a
normal underwriting experience, the profit contribution is
expected to be highly favourable. :

Financial reinsurance is likely to see rising demand for
individually tailored solutions to clients' problems. Even though
premium growth is less vigorous than in recent years, Hannover
Re expects premiums in this business group to increase and it
anticipates a result at least on a par with the previous year.

Program business will also continue its positive development.
As Mr. Zeller stressed: "We shall press ahead purposefully with
the reorientation of Clarendon and attach the highest priority to
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the profitability of the business". What is more, the two other
companies writing program business within the Hannover Re
Group, namely Inter Hannover in London and Compass
Insurance in South Africa, are continually expanding their
markets in Europe and South Africa. Overall, renewed growth in
results should be possible.

In the current economic climate it is particularly difficult to make
forecasts about the net investment income. In the light of the
uncertain state of the stock markets Hannover Re wiil maintain its
low equity allocation. Mr. Zeller emphasised: "In view of the
extremely difficult situation currently prevailing on the capital
markets, we feel vindicated in our defensive investment policy
and are well-positioned for the current financial year".

Taking into account all the expectations regarding the
development of the various business groups, assuming a loss
experience within normal parameters and provided there are no
further adverse surprises on the capital markets, another
increase in profitability should be attainable in 2003.

For further information, please contact Dr. Lutz Kdhler (tel.
+49/511/56 04-15 00; fax +49/511/56 04-16 48, e-malil
lutz.koehler@hannover-re.com).

Hannover Re, with gross premiums of 12.5 bn. euro, is the fifth-
largest reinsurer in the world. It transacts all lines of
property/casualty, life/health and financialffinite-risk reinsurance
as well as program business. It maintains business relations with
more than 2,000 insurance companies in over 100 countries. lts
worldwide network consists of more than 100 subsidiaries,
branch and representative offices in 19 countries. The rating
agencies most relevant to the insurance industry have each
awarded Hannover Re their second-highest rating (Standard &
Poor's AA "Very Strong" and A.M. Best A+ "Superior”).



Key Figures of the Hannover Re Group (US GAAP basis)

Hannover Re Group

Gross written premiums 9,128 3,335 12,463 8.3% 11,507
Net premiums earned 5,333 2,356 7,688 18.4% 6,496
Net underwriting result (95) {218) (311) 64.6% (878)
Net investment income 574 354 928 (1.8%) 946
Operating profit/loss (EBIT) 352 119 471 331.1% 109
Net income 208 59 267 11
Earnings per share in EUR* 2.14 0.61 2.75 0.11
Retention ratio 66.8% 61.1% 65.3% 61.7%
Property/Casualty R/

Gross written premiums 4,783 1,237 6,020 21.9% 4,938
Net premiums earned 2,867 635 3,502 17.2% 2,989
Net underwriting result 139 (9) 131 127.2% (481)
Operating profit/loss (EBIT) 238 68 306 853.7% (41)
Net income 134 20 154 304.1% (76)
Earnings per share in EUR* 1.38 0.21 1.59 312.0% (0.75)
Retention ratio 69.0% 38.4% 62.7% 67.8%
Combined ratio 95.1% 101.4% 96.3% 116.1%
Life/Health R/

Gross written premiums 1,614 857 2,472 4.2% 2,371
Net premiums earned 1,370 772 2,142 23.1% 1,740
Operating profit/loss (EBIT) 26 22 48 (4.0%) 50
Net income 18 12 30 29.1% 23
Earnings per share in EUR* 0.19 0.12 0.31 29.2% 0.24
Retention ratio 85.5% 89.7% 86.9% 73.7%
Financial R/l

Gross written premiums 733 510 1,243 (28.6%) 1,741
Net premiums earned 516 695 1,211 (5.4%) 1,280
Operating profit/loss (EBIT) 40 8 48 (27.2%) 66
Net income 30 10 40 (12.9%) 46
Earnings per share in EUR* 0.31 0.10 0.41 (8.9%) 0.47
Retention ratio 91.8% 100.1% 95.2% 76.4%
Program Business

Gross written premiums 1,999 730 2,729 11.1% 2,457
Net premiums earned 579 254 833 71.3% 486
Net underwriting result 41 11 52 29.3% 40
Operating profit/loss (EBIT) 48 21 69 105.5% 34
Net income 25 18 43 143.2% 18
Earnings per share in EUR* 0.26 0.19 0.45 150.0% 0.18
Retention ratio 37.5% 38.6% 37.8% 27.4%
Combined ratio 92.9% 95.9% 93.8% 91.7%

* Figures have been adjusted to the 3-for-1 share split in July 2002
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INFORMATION

Hervorragendes Ergebnis trotz duBerst
negativer Kapitalmarktentwickiung

« Uberdurchschnittliches Pramienwachstum
(8 % brutto, 18 % netto; Schaden-Riickversicherung
22 %, Programmgeschift netto 71 %)

*» Héchstes operatives Ergebnis seit Unternehmens-
griindung
Eigenkapitalrendite > 15 %

» Dividendenrendite >4 %

Hannover, 14. April 2003: Mit dem Konzernabschluss 2002 hat
die Hannover Rick an die hervorragenden Ergebnisse der Jahre
vor 2001 angeknipft. Wie der Vorstandsvorsitzende Wilhelm
Zeller anldsslich der Bilanz-Pressekonferenz in Hannover
mitteilte, habe man in operativer Hinsicht das beste Ergebnis seit
Bestehen der Hannover Rick vorlegen kénnen. ,Dies ist umso
bemerkenswerter, als 2002 insgesamt ein auflerst schwieriges
Jahr war”, betonte Zeller. Der Jahresiberschuss betragt im
Berichtsjahr 267,2 Mio. EUR (Vj. 11,1 Mio. EUR), der Gewinn je
Aktie 2,75 EUR (0,11 EUR). Alle vier Geschéftsfelder haben
hierzu positiv beigetragen.

Mit Ausnahme der Finanz-Rickversicherung — die im Vorjahr
durch Sondereffekte gepragt war -~ konnte das Gesamt-
Pramienvolumen deutlich gesteigert werden. Nach dem kréftigen
Zuwachs im Vorjahr wuchs die Bruttopramie der Hannover Rick-
Gruppe im Berichtsjahr mit 8,3 % nicht mehr ganz so stirmisch
auf 12,5 Mrd. EUR (11,5 Mrd. EUR) an. Ohne die Erstarkung des
Euro, insbesondere gegeniber dem US-Dollar, ware die
Steigerung mit 12,6 % erneut zweistellig gewesen. Die verdiente
Nettopramie erhdhte sich auf Grund eines gestiegenen
Selbstbehalts um 18,4 % auf 7,7 Mrd. EUR (6,5 Mrd. EUR).

In der Schaden-Riickversicherung war der Markt von
deutlichen  Ratenerhéhungen und  Verbesserungen  der
Konditionen gepragt. ,Es ist Strategie der Hannover Ruck, in
zyklischen Geschéftsfeldern den Marktanteil nur im ,harten®
Markt auszubauen*, betonte Zeller. ,Folglich haben wir die guten
Marktbedingungen frihzeitig proaktiv genutzt und unseren
Marktanteil zielstrebig und gewinnorientiert ausgeweitet”. Die
gebuchte Bruttopramie konnte erneut um 21,9% auf
6,0 Mrd. EUR (4,9 Mrd. EUR) gesteigert werden. Auch in der
Schaden-Rickversicherung wirkte sich die Schwache des
Dotlars dampfend auf die Pramie aus. Ohne diesen
Wahrungskurseffekt ware die Bruttopramie sogar um 25,8 %
gestiegen. Die verdiente Nettopramie wuchs um 17,2 % auf
3,5 Mrd. EUR (3,0 Mrd. EUR).
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Wie profitabel das Geschéaft ist, zeigt sich am
versicherungstechnischen Ergebnis, das erstmals seit 1995
wieder mit einem Gewinn (130,8 Mio. EUR) abschloss. Im
Vorjahr musste die Hannover Ruck dagegen auf Grund der
Schaden am World Trade Center in New York einen Verlust von
481,83 Mio. EUR verbuchen. Die Netto-GroBschadenbelastung
lag im Berichtsjahr mit 5 Prozentpunkten der Schadenquote im
langjahrigen Durchschnitt. GréBtes Schadenereignis war die
Fiutkatastrophe in Mitteleuropa. Die Nettobelastung aus diesem
Schaden betrug 69,7 Mio. EUR. Trotz der GroBschaden konnte
eine bemerkenswert niedrige kombinierte Schaden-/Kostenquote
von 96,3 % erreicht werden. Dies offenbart eindrucksvoll die
Qualitat des Geschéfts. Fir das 4. Quartal fiel die kombinierte
Schaden-/Kostenquote auf Basis einer konsequent konservativen
Reservepolitik und eines verstarkten Schadenanfalls gegen Ende
des Jahres negativ aus. Im Gegensatz zu vielen Wettbewerbern
hat die Hannover Ruck nicht mit den Sinden der Vergangenheit
zu kdmpfen und musste daher keine Nachreservierungen fir Alt-
Schaden aus dem US-Haftpflichtgeschaft vornehmen.

Obwohl sich die Kapitalmarktsituation in der Schaden-
Rulckversicherung — insbesondere im 4. Quartal 2002 -
besonders belastend auswirkte, konnte dennoch ein erfreuliches
- operatives Ergebnis (EBIT) von 305,6 Mio. EUR
{-40,5 Mio. EUR) erwirtschaftet werden. Der Jahresiberschuss
betragt 154,1 Mio. EUR (-75,5 Mio. EUR), das Ergebnis je Aktie
1,59 EUR nach -0,75 EUR im Vorjahr.

In einem ebenfalls glnstigen Umfeld konnte sich auch die
Personen-Rickversicherung gut behaupten. Die Brutto-
pramieneinnahmen stiegen einschlieBlich der Pramiendepots in
Héhe von 255,7 Mio. EUR fir fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherungen, die nach US-GAAP-Rechnungslegungs-
grundsatzen nicht als Pramien gelten, um 2,5% auf
2,7 Mrd. EUR. Bei konstanten Wahrungskursen waére die
Bruttoprémie um 8,2 % gestiegen. Wie erwartet war in der
Personen-Rickversicherung das Geschéaftsvolumen im 4.
Quartal besonders hoch. Allein in diesem Quartal konnten 35 %
der Gesamtjahres-Bruttopramie vereinnahmt werden. Die
verdiente Nettoprdmie — ohne Pramiendepots — erhdhte sich fir
2002 um 23,1 %, da ein deutlich geringerer Teil des Geschafts in
Rickdeckung gegeben wurde. Wachstumsimpulse in der
Personen-Rickversicherung  resultierten vor allem  aus
Deutschland, den iibrigen européischen Mérkten (wie z.B.
GroBbritannien) und aus Asien. Die Hoffnrungen des deutschen
Marktes auf einen Erfolg bei der partiellen Privatisierung der
Altersversorgung — der so genannten Riester-Rente — haben sich
nicht erflllt, wenngleich in der zweiten Halfte des Berichtsjahres
eine leichte Belebung zu verzeichnen war. Das operative
Ergebnis (EBIT) verringerte sich gegentiber dem Vorjahr leicht
um 4,0 % auf 48,5 Mio. EUR. Der Jahresiiberschuss stieg jedoch
um 29,1 % auf 30,0 Mio. EUR; dies entspncht einem Gewinn je
Aktie von 0,31 EUR (0,24 EUR).

Die Finanz-Rickversicherung entwickelte sich im Jahr 2002
plangemaB. Die Hannover Riick gehért zu den drei groBten
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Anbietern alternativer Ruckversicherungslésungen. Allerdings
war im Berichtsjahr ein Ruckgang der Bruttoprémien auf
1,2 Mrd. EUR (1,7 Mrd. EUR) zu verzeichnen. Beim Vergleich mit
dem Vorjahr (-28,6 %) ist jedoch zu beriicksichtigen, dass — als
Nachwirkung der Schaden des 11. September 2001 ~ hohe
Pramiennachzahlungen durch schadenveriaufsabhangige
Zusatzprdmien vereinnahmt wurden, die sich naturgemaB nicht
wiederholten. Bei gleich bleibenden Wahrungskursen ware der
Rickgang der Bruttoprdmie 3 Prozentpunkte geringer gewesen.
in der Finanz-Rickversicherung war das 4. Quartal
erwartungsgeman sehr pramienstark: Mit 510,0 Mio. EUR
entfielen allein 41,0 % auf dieses Quartal. Anders als im Vorjahr
verblieb das Geschéft volistédndig im Selbstbehalt; die verdiente
Nettopramie liegt mit 1,2Mrd. EUR  anndhernd auf
Vorjahresniveau. Das operative Ergebnis (EBIT) sank auf
47,8 Mio. EUR (-27,2 %). Der Jahresiiberschuss reduzierte sich
um 12,9 % auf 39,7 Mio. EUR; dies entspricht einem Gewinn je
Aktie von 0,41 EUR (0,47 EUR).

Sehr zufrieden aufBlerte sich Zeller Uber die Entwicklung des
Programmgeschéfts. ,Nach den UmstrukturierungsmafBnahmen
und organisatorischen Verdnderungen durch das neue
Management der Clarendon Insurance Group, New York, sind
wir hier wieder auf Erfolgskurs®. So konnte die Clarendon ihr
Geschaftsvolumen und ihr Ergebnis deutlich ausbauen. Die
Bruttoprdmie aller im  Hannover Ruck-Konzern  tétigen
Programmgesellschaften stieg um 11,1 % auf 2,7 Mrd. EUR. Bei
gleichbleibenden Wé&hrungskursen wére das Wachstum sogar
6,3 Prozentpunkte hdéher ausgefallen. Durch einen deutlich
erhdhten Selbstbehalt wuchs die verdiente Nettoprdmie um
71,3% auf 833,0Mio. EUR. Das versicherungstechnische
Ergebnis konnte um 29,3 % auf 51,9 Mio. EUR gesteigert
werden. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote ist mit 93,8 %
erfreulich niedrig. Auch das Kapitalanlageergebnis ist durch die
Erhdhung des Selbstbehalts deutlich gestiegen. Verglichen zum
Vorguartal konnte es allein im 4. Quartal fast verdoppelt werden.
Das operative Ergebnis (EBIT) stieg auf 69,0 Mio. EUR
(33,6 Mio. EUR). Der aus dem Programmgeschaft generierte
Jahresiberschuss betragt 43,3 Mio. EUR (17,8 Mio. EUR); dies
entspricht einem Gewinn je Aktie von 0,45 EUR (0,18 EUR).

Trotz der auBerst schwierigen Situation auf den Kapitalimarkten
liegt das Kapitalanlageergebnis der Hannover Rulck auf
Vorjahresniveau. Die ordentlichen Ergebnisse profitierten von
einem nochmaligen Anstieg der Depotzinsertrédge der
Geschéaftsfelder Personen- und = Finanz-Rulckversicherung.
Zudem konnten die gestiegenen Kapitalanlagebestande das
gesunkene Zinsniveau ausgleichen. Ergebnisbelastend wirkte
sich der Abwartstrend der Aktienmarkte aus. Die Abschreibungen
auf  Kapitalanlagen  betrugen  207,0 Mio. EUR,  wovon
164,6 Mio. EUR auf Aktien entfielen. Auf Grund der im
Gesamtjahr niedrigen Aktienquote der Hannover Rick von nur
noch 5,7 % zum Jahresende und durch die hohe Qualitat des
Bestands an festverzinslichen Wertpapieren konnten die
Abschreibungen und Abgangsverluste in Grenzen gehalten
werden. Insgesamt schloss das Kapitalanlageergebnis mit
928,4 Mio. EUR; dies bedeutet einen leichten Rickgang um
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1,8 %. Besonders zufrieden zeigte sich die Hannover Ruck
damit, dass trotz des schwierigen Kapitalmarkts der erfasste
Saldo aus unrealisierten Kursgewinnen und -verlusten zum
Jahresende um 92,9 Mio. EUR auf 143,3 Mio. EUR gesteigert
werden konnte.

Das operative Ergebnis (EBIT) des Hannover Rick-Konzerns
stieg im Berichtsjahr auf 470,9 Mio. EUR (109,2 Mio. EUR), ein in
Anbetracht der Belastungen aus Abschreibungen auf Aktien
hervorragendes Resultat. Bei einem erhdhten Steueraufwand
von 131,2Mio. EUR konnte ein Jahresiberschuss von
267,2 Mio. EUR (11,1 Mio. EUR) erreicht werden; dies entspricht
einem Ergebnis je Aktie von 2,75 EUR (0,11 EUR).

Nach Ausfall der Dividende im Vorjahr auf Grund der
Belastungen aus den Terroranschldagen am 11. September kehrt
die Hannover Rick nun wieder 2zu ihrer gewohnten
Dividendenpolitik zurlick. ,Wir werden der Hauptversammiung
vorschlagen, den operativen Gewinn der Hannover
Ruckversicherungs-AG voll an die Aktionare auszuschiitten",
erklarte Zeller. ,Den Buchgewinn, der durch die Einbringung der
E+S Ruck-Anteile in eine Zwischenholding entstanden ist,
schlagen wir vor, in die Gewinnrlcklagen einzustellen, um so die
Kapitalkraft zu starken.”

Ausblick auf 2003

In der Schaden-Rickversicherung bieten die Méarkte weiterhin
sehr gute Gewinnchancen. Bei den Vertragserneuerungen zum
1. Januar 2003 — zu diesem Zeitpunkt werden rund zwei Drittel
der Vertrage neu verhandelt — konnten Ratenerhéhungen und
Konditionsverbesserungen auf breiter Basis erzielt werden. In
einzelnen Segmenten gibt es allerdings erste Zeichen fur eine
Abschwachung, so zum Beispiel im Luftfahrt-Flottengeschaft. In
solchen Sparten hat die Hannover Ruck ihr Engagement bereits
leicht reduziert. ,Insgesamt werden wir in der Schaden-
Rickversicherung — nach den starken Zuwéchsen in den letzten
beiden Jahren — ein deutlich gebremstes Wachstum sehen. Bei
einer normalen Schadenbelastung gehen wir davon aus, dass
sich dieses Geschéftsfeld auch 2003 sehr gut entwickelt”,
erkléarte Zeller.

Auch in der Personen-Riickversicherung wird eine unverandert
gute Entwicklung erwartet. Trotz der ungunstigen Entwicklung
auf den Aktienmarkten werden fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherungen ihren beachtlichen Marktanteil verteidigen
kénnen. Neben dem Ausbau des Geschéfts in Deutschland und
anderen europaischen Méarkten werden weitere
Wachstumsimpulse aus Asien erwartet. Bei normalem
versicherungstechnischen Verlauf wird mit einem sehr positiven
Ergebnisbeitrag gerechnet.

In der Finanz-Riickversicherung ist von einer steigenden
Nachfrage nach individuellen Problemldsungen auszugehen.
Selbst wenn sich das Pramienwachstum nicht mehr so stiirmisch
wie in den letzten Jahren entwickelt, rechnet die Hannover Rack
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in diesem Geschéftsfeld mit einer Steigerung der Pramien und

einem Ergebnis mindestens auf dem Niveau des Vorjahres.

Weiterhin positiv wird sich auch das Programmgeschaft
entwickeln. ,Wir werden die Neuausrichtung der Clarendon
zielstrebig fortsetzen und der Profitabilitat des Geschafts oberste
Prioritdt geben®, betonte Zeller. Darlber hinaus erfolgt ein
kontinuierlicher Ausbau der Markte in Europa und Sldafrika
durch die beiden anderen Programmversicherer der Hannover
Rick-Gruppe, die Inter Hannover in London und die Compass
Insurance in Sudafrika. Insgesamt  soliten erneut
Ergebnissteigerungen maoglich sein.

Eine Prognose des Kapitalanlageergebnisses féllt in der
derzeitigen Wirtschaftssituation besonders schwer. Auf Grund
der unsicheren Situation auf dem Aktienmarkt wird die Hannover
Rlck ihre Aktienquote weiter auf niedrigem Niveau halten. ,In
Anbetracht der gegenwartig auBerst schwierigen Situation an
den Kapitalmarkten sehen wir uns in unserer defensiven
Anlagepolitik bestatigt und flr das laufende Geschéftsjahr gut
positioniert”, unterstrich Zeller.

Unter Berucksichtigung aller Erwartungen fir die Entwicklung der
einzelnen Geschéftsfelder, eines Schadenverlaufs im normalen
Durchschnitt sowie des Ausbleibens weiterer negativer
Uberraschungen auf den Kapitalmarkten solite es moglich sein,
den Gewinn auch 2003 erneut zu steigern.

Fir weitere Informationen wenden Sie sich bitte an Dr. Lutz
Kohler (Tel.: 0511/56 04-15 Q0, Fax: 0511/56 04-16 48, E-Mail:
lutz.koehler@hannover-re.com).

Die Hannover Rdck ist mit einem Prdmienvolumen von
12,5 Mrd. EUR die funftgréBte Ruckversicherungsgruppe der
Welt. Sie betreibt alle Sparten der Schaden-, Personen- und
Finanz-Rickversicherung  sowie  Programmgeschéft  und
unterhdit Rdlckversicherungsbeziehungen mit rund 2.000
Versicherungsgesellschaften in mehr als 100 Léndern. lhre
weltweite Infrastrukiur besteht aus dber 100 Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften, Niederlassungen und Représen-
tanzen in 19 Léndern. Das Deutschland-Geschéft der Gruppe
wird von der Tochtergesellschaft E+S Rlick betrieben. Die fur
die Versicherungswirtschaft wichtigen Rating-Agenturen haben
sowohl Hannover Ruck als auch E+S Rlck ein Rating in ihrer
jeweils zweithdchsten Kategorie zuerkannt (Standard & Poor’s
AA "Very Strong'; A.M. Best A+ "Superior”).



Kennzahlen der Hannover Riick-Gruppe (auf US GAAP-Basis)

: . 2001
in Mio. EUR » AV). . Gesamt
Hannover Rick-Gruppe
Gebuchte Bruttopramien 9.128 3.335 12.463 8,3 % 11.507
Verdiente Pramien flir eigene Rechnung 5.333 2.356 7.688 18,4 % 6.496
Versicherungstechnisches Ergebnis -95 -216 -311 64,8 % -878
Kapitalanlageergebnis 574 354 928 -1.8% 946
Qperatives Ergebnis (EBIT) 362 119 471 3311 % 109
Jahresiberschuss 208 59 267 11
Ergebnis je Aktie in EUR* 2,14 0,61 2,75 0,11
Selbstbehalt 66,8% 61,1% 65,3% 61,7%
Schaden-Riickversicherung
Gebuchte Bruttopramien 4,783 1.237 6.020 21,9 % 4,938
Verdiente Pramien flir eigene Rechnung 2.867 635 3.502 17,2 % 2.989
Versicherungstechnisches Ergebnis 139 -9 131 127,2 % -481
Operatives Ergebnis (EBIT) 238 68 306 853,7 % -41
Jahresliberschuss 134 20 154 3041 % -76
Ergebnis je Aktie in EUR* 1,38 0,21 1,59 312,0 % -0,75
Selbstbehalt 69,0% 38,4% 62,7% 67,8%
Kombinierte Schaden-/Kostenguote 95,1% 101,4% 96,3% 116,1%
Personen-Riickversicherung
Gebuchte Bruttopramien 1.614 857 2.472 4,2 % 2.371
Verdiente Pramien fir eigene Rechnung 1.370 772 2.142 23,1 % 1.740
Operatives Ergebnis (EBIT) 26 22 48 -4.0 % 50
Jahresuberschuss 18 12 30 291 % 23
Ergebnis je Aktie in EUR* 0,19 0,12 0,31 292 % 0,24
Selbstbehalt 85,5% 89,7% 86,9% 73,7%
Finanz-Rickversicherung
Gebuchte Bruttopramien 733 510 1.243 -28,86 % 1.741
Verdiente Pramien flr eigene Rechnung 516 695 1.211 -5,4% 1.280
Operatives Ergebnis (EBIT) 40 8 48 27,2 % 66
JahresUberschuss 30 10 40 -129 % 46
Ergebnis je Aktie in EUR* 0,31 0,10 0,41 -128% 0,47
Selbstbehalt 91,8% 100,1% 95,2% 76,4%
Programmgeschéft
Gebuchte Bruttopramien 1.999 730 2.729 11,1 % 2.457
Verdiente Pramien fir eigene Rechnung 579 254 833 71,3 % 486
Versicherungstechnisches Ergebnis 41 11 52 29,3 % 40
Operatives Ergebnis (EBIT) 48 21 69 105,5 % 34
Jahrestberschuss 25 18 43 143,2 % 18
Ergebnis je Aktie in EUR* 0,26 0,19 0,45 150,0 % 0,18
Selbstbehalt 37,5% 38,6% 37,8% 27,4%
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 92,9% 95,9% 91,7%

* unter Berucksichtigung des Aktiensplits im Verhaltnis 1:3 (auch fir die Vorjahrespericde)

93,8%
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KENNZAHLEN

Gebuchte Bruttopréamien 124632 +83% 11 507,5 83205 6706,3 4 504,6
Verdiente Nettopramien _ -7-688‘2 +184% 6 496,1 5210,2 4179,9 3548,7
Versicherungstechnisches Ergebnis £ 3 6A6% -878,2 -449,2 -394,7 -350,4

Kombinierte Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Riickversicherung

Kapitatanlageergebnis 945,7 868,7 828,2 814,7
Operatives Ergebnis (EBIT) 108,2 3425 358,2 4356
Jahresliberschuss nach Steuern 11 3649 2016 171,4

...........................................................................................................................................................................................................................

Haftendes Kapital . 29585 +2,1 %_ 2896,5 2400,2 20451 14579

Eigenkapita 1795 0% 16720 15734 12357 11224
s Mmderheltsante”e .................................................. 400t4 +30’1% ........ 307'8 ............ 2 941 ............. 294'82”'9
RSO SORUIRRSOTNUUUUITOSOUIRIUIIRIUTRNITIOTOON | & & | 10,7% ........... 9]6'7 ............ 5 327 ............. 5 ]46 .............. ”76

.............................................................................................................................................................................................................................

Dividende je Aktie in EUR* 0,97

Eigenkapitalrendite (nach Steuern) o 57% 07 % 26,0% 17,1 % 14,0%

* Vorfahreswerre angepasst unter Berlicksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhéitnis 1.3
** Inkl. Bonus von 0,08 EUR
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das Jahr 2002 war fiir Ihre Gesellschaft ein ebenso schwieriges wie erfolg-
reiches. Wie Sie wissen, haben uns die schrecklichen Terroranschlage vom
11. September 2001 in New York und Washington erheblich belastet, und
nur unserer Diversifizierungsstrategie war es zu verdanken, dass wir das
Jahr 2001 als einer der wenigen Riickversicherer weltweit ohne Verlust ab-
schlieBen konnten. Umso mehr freue ich mich, dass es uns gelungen ist, im
Jahr 2002 wieder voll auf Erfolgskurs zu gehen und die Ergebnisse vergange-
ner Jahre sogar noch zu uibertreffen. Wir konnten unsere Pramieneinnahmen
um 8,3 % steigern und - trotz der ausgesprochen negativen Kapitalmarkt-
entwicklung - ein hervorragendes Ergebnis erzielen.

In der Schaden-Riickversicherung hatte sich der Marktumschwung schon
vor den Anschligen in den USA angekiindigt, danach aber noch erheblich
verstirkt. Bereits in den ersten Vertragserneuerungsgesprachen im Herbst
2001 konnten wir von der deutlichen Marktverhirtung profitieren und
unser Geschiftsvolumen Gewinn bringend ausbauen. In den nachfolgenden
Erneuerungsrunden des Berichtsjahres waren in nahezu allen Landern und
Sparten deutlich bessere Raten und Bedingungen zu erzielen. Bei einer solchen
Aufwirtsbewegung des Marktzyklus ist es die Strategie Threr Gesellschaft,
durch konsequenten Ausbau des Primienvolumens und der Marktanteile
den Gewinn zu erhdhen. Im Berichtsjahr konnten wir diese Strategie iiber-
durchschnittlich erfolgreich umsetzen.

Ebenfalls sehr zufrieden sind wir mit dem Geschaftsverlauf in der Personen-
Riickversicherung. Sowohl die Pramien als auch die Ergebnisse entsprechen
unseren Erwartungen. In der Personen-Riickversicherung ist neben dem
ausgewiesenen Gewinn noch der Zuwachs des Nettoportefeuillewertes des
Bestandes zu beriicksichtigen — eine Grofle, die weder in der Gewinn- und
Verlustrechnung noch in der Bilanz abgebildet ist. Auch diesen Wert konnten
wir wieder deutlich steigern. Auf so wichtigen Markten wie Deutschland,
Frankreich, GroBbritannien und Italien gehéren wir mittlerweile zu den be-
deutendsten Riickversicherern; in Australien und dem siidlichen Afrika
nehmen wir sogar die Rolle des Marktfithrers ein. In den USA sind wir der
filhrende Spezial-Anbieter in der profitablen Nische des so genannten Finan-
cial Engineering (Riickversicherung von geschlossenen Lebens- und Renten-
portefeuilles).

Auch die Entwicklung in der Finanz-Riickversicherung entsprach vollauf unseren
Erwartungen. Zwar verringert sich das Volumen der Bruttopramie, aber hier-
bei ist zu beriicksichtigen, dass wir im Vorjahr - als Nachwirkung der Schiden
des 11. September 2001 — hohe Pramiennachzahlungen durch schadenver-
laufsabhingige Zusatzprimien als nicht wiederkehrenden Einmaleffekt zu ver-
zeichnen hatten.

Sehr erfreulich hat sich unser viertes und jiingstes Geschiftsfeld, das Programm-
geschdfi, entwickelt. Wir konnten die Pramieneinnahmen deutlich steigern und




haben dariiber hinaus den Selbstbehalt erheblich erhoht. Durch eine Reihe
von organisatorischen und strukturellen MaBnahmen ist es uns gelungen, die
Profitabilitdt des Programmgeschifts entscheidend zu steigern.

Ein gegenlidufiges Moment in allen Geschaftsfeldern war die Entwicklung der
Wiéihrungskurse. Der Wert des US-Dollars beispielsweise hat sich im Vergleich
zu unserer Bilanzwihrung im Jahresverlauf um 18,1 % verringert. Wir gene-
rieren mehr als die Hilfte unserer Pramien und Ergebnisse in US-Dollar.
Sowohl das Geschiftsvolumen als auch das Ergebnis wéren bei gleichblei-
benden Wahrungskursen also noch deutlich héher ausgefallen.

Mehr Schatten als Licht gab es auf den weltweiten Finanzmdrkten. Im dritten
Jahr in Folge schlossen die groen Aktienindizes mit einem kriftigen Minus.
Die wirtschaftliche wie auch politische Entwicklung war im Berichtsjahr nicht
dazu angetan, das Vertrauen der Anleger wieder zu festigen. Auch die Zins-
senkungen der Zentralbanken vermochten die Stimmung nicht aufzuhellen.
Hiervon blieb natiirlich auch unser Kapitalanlageergebnis nicht verschont. Zwar
wuchsen die laufenden Ertrige dank eines hoheren Anlagevolumens noch-
mals an, das gesamte Kapitalanlageergebnis blieb aber deutlich hinter unseren
Planungen zuriick. Insgesamt mussten wir Abschreibungen auf unsere Kapital-
anlagen von tiber 200 Mio. EUR vornehmen. Der bereits Anfang des Jahres
2001 begonnenen Senkung unserer Aktienquote auf nur mehr 5,7 % Ende 2002
ist es zu verdanken, dass diese Abschreibungen nicht noch erheblich héher
ausgefallen sind.

Die Hannover Riick-Aktie hat sich angesichts der duBerst negativen Verhaltnisse
insbesondere an der deutschen Borse vergleichsweise sehr gut gehalten. Sie
erreichte ihr Jahreshoch am 21. Mirz mit 28,30 EUR, konnte sich dann aber
dem Absturz der Markte im Herbst nicht entziechen: Am 9. Oktober sank sie
auf ihr Jahrestief von 15,90 EUR ab. Bis zum Jahresende erlebte sie allerdings
eine deutliche Erholung auf 24,30 EUR. Diese Entwicklung ist erheblich besser
als jene samtlicher gingiger Indizes. Wir bevorzugen als Vergleichsmalstab
den ,,Reactions“-Welt-Riickversicherungs-Index, der die Aktien aller borsen-
notierten Riickversicherer weltweit umfasst. Die Aktie Ihrer Gesellschaft hat
sich um fast 24 % besser entwickelt als dieser Index; darauf sind wir stolz.

Angesichts der ausgeprigten Schwierigkeiten des letzten Jahres und insbe-
sondere im Vergleich zu unseren Wettbewerbern kdnnen wir also mit dem
Verlauf des Jahres 2002 sehr zufrieden sein. Und wir sind sicher, dass auch
das Jahr 2003 sehr erfolgreich werden wird. In der zyklischen Schaden-Riick-
versicherung haben die Vertragserneuerungsverhandlungen zum 1. Januar
gezeigt, dass wir auch in diesem Jahr iiber alle Sparten und Lander von einem
Verkaufermarkt profitieren konnen. Zwar gibt es in vereinzelten Teilsegmenten
erste Anzeichen fir Konditionsabschwachungen. Wir sind aber darauf vor-
bereitet, unser Geschiftsvolumen in solchen Segmenten zu reduzieren, die
unseren Profitabilitdtsanforderungen nicht mehr entsprechen. Dieser Hinweis
soll aber nicht dariiber hinwegtiduschen, dass wir mit der Vertragserneuerung
zum 1. Januar 2003 vollauf zufrieden sind und auch in den kommenden Er-
neuerungen auskémmliche Konditionen erwarten.




Wie das letzte Jahr eindrucksvoll gezeigt hat, sind Prognosen zur Entwicklung
des Kapitalmarktes derzeit kaum moglich. Durch die hohen Abschreibungen
im letzten Jahr und durch weitere Abschreibungen im ersten Quartal dieses
Jahres haben wir jedoch Vorkehrung getroffen, keine weiteren Belastungen ins
laufende Geschaftsjahr vorzutragen. Verbunden mit einer niedrigen Aktien-
quote und einem qualitativ hochwertigen Bestand an festverzinslichen Wert-
papieren gibt uns dies die Mdglichkeit, mit einer gewissen Gelassenheit in
die Zukunft zu schauen.

Wir erwarten ein erfolgreiches Jahr 2003 - vorausgesetzt, dass sich die Kapital-
mirkte wenigstens leicht erholen und wir in der Schaden-Ruckversicherung
eine GroBschadenbelastung erfahren, die den Rahmen der langjdhrigen Erwar-
tungen nicht sprengt.

Um auch langfristig unseren Erfolg und die wirtschaftliche Eigenstindigkeit
unseres Unternehmens zu sichern, streben wir nach tberdurchschniitlicher
und nachhaltiger Profitabilitdr. Unsere ausschlieBlich ertragsorientierte Geschifts-
politik, unsere Diversifizierungsstrategie sowie unser effizientes Kapitalmanage-
ment sind die Grundlagen zum Erreichen dieses Ziels. Da Eigenkapital die
teuerste Variante ist, Geschift zu finanzieren, bedienen wir uns — soweit sinn-
voll - kostengiinstiger Substitute, um unseren Kapitalbedarf zu decken. Formen
von Eigenkapitalersatz sind beispielsweise die Verbriefung von Riickversiche-
rungsrisiken und deren Transfer in die Kapitalmirkte (so genannte Securitisa-
tions), langfristiges, nachrangiges Fremdkapital (so genanntes Hybridkapital)
oder traditionelle Riickversicherungen und Retrozessionen. Diese Form des
Kapitalmanagements flihrt zu iiberdurchschnittlichen Eigenkapitalrenditen.
Durch diese allein an der Profitabilitit ausgerichtete Geschéftspolitik sichern
wir unsere hervorragenden Ratings; Standard & Poor’s und A.M. Best haben
uns jeweils in der zweithdchsten Kategorie eingestuft. Ein exzellentes Rating
kommt im heutigen Marktumfeld einer Eintrittskarte in den internationalen
Riickversicherungsmarkt gleich und hilft uns dabei, das Geschaft zu diversi-
fizieren. Unser Kapital setzen wir in jenen Geschiftsfeldern, Sparten und
Regionen ein, die jeweils den hochsten Gewinn erwarten lassen.

Verehrte Aktionire, ich bedanke mich bei Thnen - auch im Namen meiner
Vorstandskollegen - fiir Thr Vertrauen in die Hannover Riick. Es ist unser
Ziel, diesem Vertrauen gerecht zu werden und den Wert Thres Unternehmen
weiterhin nachhaltig zu steigern.

Mit freundlichen Griifien

v
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Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands



Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgart

Hannover
Vorsitzender

Dr. Paul Wieandt
Hof/Saale
Stellv. Vorsitzender

Karola Béhme*
Barsinghausen
{bis 24. Mai 2002)

Dr. Horst Dietz
Singapur
(bis 24. Mai 2002)

Herbert K. Haas
Burgwede!
(seit 24. Mai 2002)

Karl Heinz Midunsky

Muinchen

Dr. Erwin Mdailer
Hannover
(bis 24. Mai 2002)

Ass. jur. Otto Miiller®

Hannover

Bengt Pihl
Mannheim
(seit 24. Mai 2002)

Ass. jur. Renate Schaper-Stewart™

Lehrte

Dipl.-Ing. Hans-Glinter Siegerist*

Nienstadt
(seit 24. Mai 2002)

Dr. Klaus Sturany
Essen

*Arbeitnehmervertreter

Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsrdten und vergleichba-
ren Kontrollgremien anderer in- und auslandi-

VERWAE.TUNGSORGANE

der Hann

Vorsitzender des Vorstands
des HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.C.

Vorsitzender der Geschaftsleitung
der SchmidtBank AG

Region Manager North and Southeast Asia
der ABB Asea Brown Boveri AG

Mitglied des Vorstands
des HDI Haftpflichtverband
der Deutschen Industrie V.a.C.

Corporate Vice President and Treasurer
der Siemens AG

Mitglied des Vorstands
des HDI Haftpflichtverband
der Deutschen Industrie V.a.C.

Mitglied des Vorstands
der ABB AG
(bis 31. Dezember 2002)

Mitglied des Vorstands
der RWE Aktiengesellschaft

scher Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie
bitte dem Bericht der Hannover Riickversiche-
rungs-AC.



VORSTAND

André Arrago Dr. Wolf Becke
Vertragsgeschaft der Schaden-Riick- Personen-Riickversicherung
versicherung arabische, romanische weltweit

und lateinamerikanische Lander sowie
Nord- und Osteuropa, Asien und
Australasien

Wilhelm Zeller

Vorsitzender

Controlling, Revision, Investor Relations,
Public Relations, Unternehmensentwickiung;
Personal; Underwriting & Actuarial Services;
Programmgeschaft




Verwaltungsorgane | Vorstand

Jiirgen Graber

Koordination der gesamten
Nichtleben-Riickversicherung;
Vertragsgeschaft der Schaden-
Riickversicherung Nordamerika
und anglophones Afrika;
Finanz-Riickversicherung
weltweit

Dr. Elke Konig

Finanz- und Rechnungswesen,
Kapitalaniagen;
Informationsverarbeitung;
Allgemeine Verwaltung

Dr. Michael Pickel

Vertragsgeschéft der Schaden-
Riickversicherung Deutschland,
Osterreich, Schweiz und Italien;
Kredit- und Kautionsgeschaft
weltweit; Schadendienst; Recht

Ulrich Wallin

Specialty Division (weltweites
fakultatives Geschaft HUK- und
Sachsparten; weltweites Vertrags-
und fakuitatives Geschaft der
Luft- und Raumfahrt- sowie
Transportversicherung;
Vertragsgeschaft der Schaden-
Riickversicherung GroBbritannien
und lrland; Retrozessionen und
Schutzdeckungen

Herbert K. Haas
{bis 31. Januar 2002)




DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Kapitaimdrkte
anhaltend schwach
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2002: Das dritte ,Barenjahr” in Folge...

Das Jahr 2002 war durch die anhaltende
Schwache der fithrenden Volkswirtschaften in den
USA, Europa und Japan gekennzeichnet. Die wich-
tigsten Aktienindizes schlossen auch im dritten
Jahr in Folge im Minus. Eine vergleichbare Kon-
stellation sahen wir letztmals vor mehr als 70 Jah-
ren (1929-1931), als die Weltmarkte um fast
60 % fielen. Die Aktienmarkte starteten zundchst
Uberwiegend positiv in das Jahr 2002; Bilanz-
skandale zerstérten jedoch das Vertrauen der
Anleger und leiteten eine Abwartsspirale ein. Au-
Berdem erschiitterten kontinuierlich schwaches
Wintschaftswachstum, Gewinnwarnungen, Divi-
dendenkiirzungen, Deflationsangste sowie die
Angst vor einem drohenden Krieg im Mittleren
Osten die Finanzmdrkte. Um dieser Entwicklung
entgegenzuwirken und um Investitionen wieder

anzuregen, senkten die Leitbanken mehrmals die
Zinsen auf ein am Jahresende historisch niedriges
Niveau von 1,25 % in den USA und 2,75 % in Eu-
ropa, jedoch ohne sichtbaren Erfolg. Die Unsi-
cherheit war und ist zu groB.

Im Sog der schwachen US-Aktienindizes (Dow
Jones -16 % und Nasdaqg -31,5 %) verloren auch
die europdischen Aktienmarkte deutlich; der
EuroStoxx 50 gab um 37 % nach, und der Dax
blite sogar 44 % ein. Auch der MDax (zu dem
die Hannover Rlick-Aktie gehort) verzeichnete
mit -29 % einen hohen Verlust. Entsprechend
blieben Staatsanieihen die bevorzugte Anlage-
alternative der Investoren, gefoigt von Unter-
nehmensanleihen mit erstklassigen Ratings.

...Versicherungswerte litten besonders unter diesem Umfeld

(Riick-)Versicherungswerte waren auf Grund
ihrer oft hohen Aktienquote besonders von der
negativen Entwicklung an den Finanzmérkten be-
troffen. Der CDax-Versicherungen notierte am
Jahresende bei -60 % und war somit der deutli-
che Verlierer aller Vergleichsindizes. Obwohl der
Dax zum Ende des Jahres 2002 rund 9 % (ber
dem Stand vom Quartalsende zum 30. September

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zu géngigen Indizes

notierte, sahen sich viele (Riick-)Versicherungs-
unternehmen gezwungen, in der zweiten Jahres-
hélfte hohe Abschreibungen auf ihre Aktien-
bestande vorzunehmen. Dies fiihrte dazu, dass
viele (Riick-)Versicherer ihre noch bis zur Jahres-
mitte verkiindeten Gewinnerwartungen revidie-
ren mussten.
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Die Hannover Riick-Aktie als sicherer Hafen in schwierigen Bdrsenzeiten...

Unsere Aktie erwies sich im Vergleich zu den
gangigen Indizes als besonders stabil. Sie zeigte
seit Jahresbeginn einen deutlich besseren Ver-
lauf als der gesamte Markt und erreichte am
21. Marzihren Jahreshichstwert von 28,30 EUR.
Im September setzte an den Kapitalmarkten je-
doch ein massiver Verkaufsdruck ein, so dass sich
auch unsere Aktie dem Sog der schlechten Bor-
sennachrichten nicht entziehen konnte. Am 9. Ok-
tober fiel sie mit 15,90 EUR aufihr Jahrestief und
lag damit 30 % unter ihrem Ausgangswert zu
Jahresbeginn. Bereits Mitte Oktober erholte sie
sich jedoch wieder deutlich und wies zum Ende
des Jahres mit 24,30 EUR einen Kursgewinn von
immerhin 8 % auf. Mit einem Plus von 68 Pro-
zentpunkten zum CDax-Versicherungen, mit 52
Prozentpunkten zum Dax und selbst 37 Prozent-
punkten zum MDax, bewies unsere Aktie damit
eine auerordentlich starke Widerstandskraft.

Malstab fiir die interne Bewertung der Kurs-
entwickiung unserer Aktie sind jedoch nicht die
géngigen Indizes, sondern vielmehr der unge-
wichtete ,Reactions"-Welt-Riickversicherungs-In-
dex*. Wahrend unsere Aktie im Jahr 2001 nach
den Terroranschldgen in New York und Washing-
ton deutlich einblifSte, setzte sie sich im Berichts-
jahr positiv auch von diesem Index ab: Vom Be-

ginn bis zum September des Jahres 2002 zeigte
sie eine durchweg bessere Entwicklung. Im Sep-
tember fiel sie kurzfristig knapp unter diesen
MafBstab, erholte sich aber bereits im November
wieder. Betrachtet man nur den Verlauf des Be-
richtsjahres, so hat unsere Aktie den Durchschnitt
unserer globalen Wettbewerber um nahezu 24
Prozentpunkte geschlagen.

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum ungewichteten ,Reactions“-Welt-Riickversicherungs-index
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MR Hannover Riick-Aktie

Ungewichteter ,Reactions"Welt-Riickversicherungs-index

*Der ungewichtete ,Reactions"-Welt-Riickversicherungs-index bildet alle bérsennotierten Rick-
versicherer der Welt ab. Unser strategisches Ziel ist es, eine Kursentwicklung zu erreichen, die in
einem gleitenden Drei-Jahres-Durchschnitt uber der Performance dieser Benchmark liegt.

Die Hannover Riick-Aktie

Hannover Riick-Aktie
ubertraf alle Vergleichs-
indizes




Die Hannover Rick-Aktie

Hannover Riick
erreicht erneut

Gewinnziel

...birgt noch mehr Potenzial bei Erholung der Kapitalmarkte

Die Stabilitdt unserer Aktie in diesem
schlechten Bdrsenumfeld beweist ihr hohes Po-
tenzial. Kein anderer Wert der europaischen Ver-
sicherungsbranche konnte sich so fest gegen den
negativen Trend an den Kapitalmérkten behaup-
ten. Die Hannover Riick war eines der wenigen
Unternehmen, das im vergangenen lahr seine
Gewinnziele erfiillen konnte. Grundlage fir die-
sen Erfolg sind drei Maximen, aus denen sich un-
ser strategisches Handeln ableitet: Uberdurch-
schnittliche Profitabilitat, optimale Diversifizie-
rung und wirtschaftliche Eigenstandigkeit.

Um die Entwicklung der nachhaltigen Wert-
schopfung unseres Unternehmens zu lenken und
zu dokumentieren, verwenden wir ein Kennzah-
lensystem. Esist unser strategisches Ziel, den Ge-
winn vor Steuern und Zinsen (EBIT) wie auch den
Gewinn je Aktie jahrlich um einen zweistelligen
Prozentsatz zu steigern. Lediglich im Ausnahme-
jahr 2001 konnten wir dieses Ziel auf Grund des
World Trade Center-Ereignisses nicht erreichen.
Im Berichtsjahr ist es uns jedoch wieder gelungen,
trotz enttduschender Kapitalmarkte ein Ergebnis
je Aktie von 2,75 EUR zu erwirtschaften und somit

Gewinn je Aktie

auf Basis des Zielwerts vom Vorjahr unser strate-
gisches Ziel erneut zu erfiillen. Seit unserem Bor-
sengang 1994 haben wir dieses Ziel somit — mit
Ausnahme von 2001 - Jahr fiir Jahr erreicht.

Als weitere Profitabilitats-Kennziffer be-
trachten wir die Eigenkapitalrendite, anhand de-
rer wir belegen, dass wir das uns zur Verfiigung
gestellte Kapital sinnvoll und Gewinn bringend
einsetzen. Es ist unser strategisches Ziel, eine
Mindest-Eigenkapitairendite von 750 Basispunk-
ten tber der Finf-Jahres-Durchschnittsrendite
10-jahriger Regierungsanleihen zu erwirtschaf-
ten. Im Berichtsjahr standen den zwar ausge-
sprochen glinstigen Marktbedingungen fiir den
Riickversicherungssektor negative Einfliisse aus
den Kapitalmérkten gegeniiber, dennoch konnten
wir auch dieses Ziel wieder erreichen: Mit einer
ausgewiesenen Eigenkapitalrendite von 15,7 %
haben wir die Durchschnittsverzinsung europa-
ischer Staatsanleihen von knapp 5 % um 1.070
Basispunkte (ibertroffen.

Nicht nur unser diszipliniertes, auf Profita-
bilitat — anstatt auf Marktanteile — ausgerich-

in EUR
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") DVFA-Ermittiungsschema (ohne Bereinigung von Abschreibungen auf Firmenwerte)
2 Gewinn je Aktie nach US CAAP (Vorjahre angepasst an Aktiensplit im Verhéltnis 1.3 vom 15, Juli 2002)



tetes Underwriting, sondern auch die bereits An-
fang des Jahres 2001 bewusst deutlich reduzier-
te Aktienguote trug zum Unternehmenserfolg
bei.

Das Entwicklungspotenzial unserer Aktie ist
auBerdem in einem sehr geringen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis von rund 7 auf Basis einer Consensus-

Gewinnschatzung flir das Jahr 2004 zu erkennen.
Bei einer weiterhin positiven Geschaftsentwick-
lung und einer moderaten Erholung der Kapital-
markte sollte einer fairen Bewertung unserer
Aktie, die den tatsachlichen Unternehmenswert
widerspiegelt, nichts im Wege stehen. Diese Ein-
schatzung belegen auch zahlreiche positive Ana-
lystenberichte,

Unsere Investor Relations-Aktivitdten: Transparent und proaktiv

Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir
unsere Investor Relations-Aktivitdten nochmals
intensiviert. Damit wollen wir nicht nur den Be-
kanntheitsgrad unserer Aktie erhéhen und Nach-
frage generieren, sondern auch die internatio-
nalen Investoren, Privataktiondre und Finanz-
analysten gerade in schwierigen Bdrsenzeiten
offen, zeitnah und regelmaBig iber unsere Ge-
schaftsentwicklung informieren. Wir nehmen an
Aktienforen und Anlegermessen verschiedener
Banken und Aktiondrsvereinigungen teil und
pflegen auBerdem den direkten Kontakt zu in-
stitutionellen Investoren. Im Berichtsjahr fiihrien
wir fast 50 Einzelgesprache bei uns in Hanno-
ver und prédsentierten unser Unternehmen auf

Eigenkapitalrendite nach Steuern

mehr als 30 internationalen Roadshows und Un-
ternehmenskonferenzen. Nicht nur die traditio-
nellen finanzpidtze Frankfurt, London und New
York/Boston gehoren heute zu unseren regel-
mé&Bigen Zielen, sondern auch die Schweiz, Skan-
dinavien, Benelux, Frankreich und Italien, Zusatz-
lich unternahmen wir fiir unsere Aktie Marke-
tingreisen an die Westkiiste der USA sowie nach
Australien. SchiieBlich fiihren wir zu besonderen
Anléssen und zu jedem Quartalsbericht Telefon-
konferenzen mit Analysten und investoren durch.
Gerade in schwierigen Zeiten legen wir besonde-
ren Wert auf intensive und proaktive Investor
Relations.

in %
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2 US GAAP-Basis
Zielwert: 750 Basispunkte (ber der Finf-Jahres-Durchschnittsrendite 10-jéhriger Staatsanleihen
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Internationale
Roadshows und
Analystenseminare
gehdren zu unserem
Standard




Die Hannover Ruck-Aktie

Natiirliche/juristische Personen (in % vom Streubesitz)

Die Ausrichtung unserer

Natiirliche Personen
37 %

Aktiondrsstruktur nach Lindern

(in % vom Streubesitz)

Investor Relations-Aktivitdten
orientiert sich vornehmlich an
unserer Aktionarsstruktur. Re-
rwistiche gelmaRige Auswertungen un-
Persanen seres Aktienbuchs liefern uns
die hierflir notwendigen Infor-
mationen. Die Unterscheidung
zwischen natiirtichen (Privat-
anlegern) und juristischen Per-
sonen {institutionellen inves-
toren) ergibt naturgema ein
Ubergewicht des Aktienbestandes bei den Insti-
tutionen. Obwoh! die Anzahl an Hannover Rlick-
Aktiondren um rund 3.000 auf insgesamt mehr
als 25.000 gestiegen ist, blieb die Aufteilung
im Vergleich zum Vorjahr nahezu identisch.

Heute gehdrt es zu unserem Standard, ein-
mal pro Jahr ein Analystenseminar durchzufiih-
ren, auf dem Riickversicherungsspezialisten un-
seres Unternehmens Hintergrundinformationen
vermitteln. im Berichtsjahr boten wir zwei Semi-
nare an, die flir unsere Finanzanalysten und in-
vestoren von besonderem Interesse waren: Im
April 2002 luden wirzum ,Risikomanagement im
Programmgeschaft” nach London ein, und im Au-
gust 2002 fihrten wir im Zusammenhang mit

unserem Halbjahresbericht bei
uns in Hannover einen ,Ana-

weitere 72 Ldnder
2%

Belgien
4%

Luxemburg
5%

Schweiz
7%

USA
12%

= GroBbritonnien
19%

iystentag” durch, auf dem wir
die Ergebnisse unserer Stra-
tegierevision, heruntergebro-
chen auf die einzelnen Ce-
schaftsfelder, vorstellten.

Deutschland
1%

Die Hauptversammlung
derHannover Riick am 24. Mai
beschloss mit groBer Mehrheit
einen Aktiensplit im Verhalt-
nis 1;3, derzum 15. Juli 2002
vollzogen wurde. Wer also zu-
vor zehn Aktien der Hannover Riick besaB, hat-
te nun 30 Stiicke mit einem rechnerischen Wert
von 1,00 EUR am Grundkapital in seinem De-
pot. Ziel dieses Splits war es, den Borsenpreis
fir eine Aktie wesentlich zu verringern, um den
Wert optisch ,leichter” zu gestalten und so die
Liquiditdt der Aktie zu erhohen. Denn Ligui-
ditat sorgt fir eine erhghte Nachfrage und hat
somit einen positiven Einfluss auf den Kurs.

Am 14. November 2002 genehmigten uns
unsere Aktionare auf der eigens zu diesem Zweck
einberufenen ersten auBerordentlichen Haupt-
versammlung ein erhdhtes genehmigtes Kapital
und die Méglichkeit, im Bedarfsfall weitere Ka-
pitalmarkt-Optionen zu nutzen. So wurden auch
die Voraussetzungen geschaffen, Wandel- und
Optionsanleihen, Gewinnschuldverschreibungen
und Genussrechte zu begeben. Mit dieser Ermach-
tigung kann der Vorstand im Zusammenwirken
mit dem Aufsichtsrat der Hannover Rilck schnell
und flexibel auf dem Kapitalmarkt agieren. An-
gesichts der gegenwartig sehr glinstigen Aus-
sichten im Riickversicherungsgeschaft ermdglicht
uns diese Satzungsanderung, in vollem Umfang
am Marktaufschwung zu partizipieren.

Das deutsche Aktiengesetz schreibt im
§ 161 vor, dass borsennotierte Unternehmen vom
31. Dezember 2002 an jahrlich eine Entspre-
chenserkldrung zur Beachtung des Deutschen
Corporate-Governance-Kodex abgeben miissen.
Daher haben wir unseren Investor Relations-Inter-
netauftritt um die Sektion ,Corporate Governan-
ce" erweitert. Dort finden Sie aufler der Entspre-
chenserklarung weitere Informationen zu unserer
Corporate-Governance-Verpflichtung und unse-
ren MaBnahmen sowie zu den meldepflichtigen
Aktiengeschaften (,Directors’ Dealings” gemaR
§ 15a WpHG).

Bereits 2004 wollen wir die vom Deutschen
Corporate-Governance-Kodex empfohlenen Fris-
ten vollstédndig umsetzen. Der Konzernabschiuss
soll binnen 90 Tagen nach Ende des Geschafts-
jahres und die Zwischenberichte binnen 45 Tagen
nach Ende des Berichtszeitraums 6ffentlich zu-
ganglich sein. Auf Grund der Besonderheiten des
internationalen Riickversicherungsgeschafts so-
wie der damit verbundenen aufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen liegen wir derzeit noch
knapp lber den empfohlenen Fristen; den gesetz-
lich zuldssigen Rahmen schépfen wir jedoch bei
weitem nicht aus. Allen Gbrigen Empfehlungen
des Kodex entsprechen wir bereits heute.

Ein weiterer wesentlicher Bestandteil unse-
re Corporate-Governance-Erkldrung ist die be-
reits im Jahr 2000 fiir unsere Fithrungskréfte
eingefiihrte, am Unternehmenserfolg orientierte,
variable Verglitung. Ein Element ist der virtuelle



Aktienoptionsplan fiir unseren weltweiten Kon-
zern-Fithrungskreis. Die Anzahl der Optionsrech-
te richtet sich dabei nach der Zielerreichung des
vom Aufsichtsrat festgelegten Gewinns je Aktie
sowie der Entwicklung unseres Aktienkurses im
Vergleich zum ungewichteten ,Reactions’-Welt-
Riickversicherungs-Index.

Das Internet hat sich als zeitgemaRes Infor-
mationsinstrument bérsennotierter Gesellschaf-
ten durchgesetzt. Damit Sie sich aktuell iiber die
Hannover Riick informieren kénnen, haben wir fiir
Sie einen ausfiihrlichen Investor Relations-Inter-
netauftritt eingerichtet. Hier finden Sie unseren
Jahresabschluss im digitalen Format, auch als in-
teraktiven HTML-Bericht. AuBerdem haben wir
Videoaufzeichnungen unserer Analystenkonfe-
renzen sowie Online-Telefonkonferenzen zu lhrer
information eingestelit Wir geben Ihnen samtli-
che Angaben rund um die Aktie, Antworten auf
haufig gestellte Fragen {FAQs) sowie einen aktu-
ellen Ausblick auf unsere Untemehmensentwick-
lung.

So sehen uns die Analysten

Die Hannover Riick kann zum momentanen
Zeitpunkt als ein Lichtblick im ansonsten stark ge-
beutelten Versicherungssektor bezeichnet wer-
den. Die Fokussierung auf ein gegenwartig attrak-
tives Geschaftsfeld, ein gutes Management und
ein niedriges Aktienexposure haben in einer iiber-
zeugenden Kursentwicklung ihren Niederschlag
gefunden. Der Riickversicherer ist in der Lage, die

Analystenbewertungen der Hannover Riick-Aktie

Mit der Neusegmentierung der Frankfurter
Wertpapierborse seit Januar 2003 wurde ein
neues Indexsystem eingefiinrt, Emittenten des
Prime Standard erfiillen Anforderungen der Trans-
parenz, die (iber den gesetzlichen Rahmen hin-
ausgehen und mit den internationalen Standards
vergleichbar sind. Zusatzanforderungen sind die
Erstellung von Quartalsberichten, Rechnungsle-
gung nach internationalen Standards (IFRS/1AS
oder US GAAP), die Vorlage eines Finanzkalen-
ders, mindestens eine Analystenkonferenz pro
Jahr sowie Ad hoc-Meldungen und laufende Be-
richterstattung auch in englischer Sprache. Da
diese Standards flir uns als international aus-
gerichtetes Unternehmen bereits seit geraumer
Zeit selbstverstandlich sind, gehoren wir dem
Auswahlindex MDax im Prime Standard an.

Belastungsfaktoren fiir die Branche nur sehr ab-
geschwdcht zu erfahren und gleichzeitig an den
sehr positiven Marktbedingungen in der Scha-
den-Riickversicherung voll zu partizipieren.

Dierk Schaffer
WCZ-Bank, Diisseldorf
Februar 2003
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Hannover Riick
im internet;
www Aannover-rueck.de

www hannover-re.com

Wir gehéren dem
neuen MDax im Prime
Standard an




Die Hannover Riick-Aktie

Analystenbewertungen der Hannover Riick-Aktie

Verkaufen g

Summe

Wir schatzen die Gesellschaft wegen ihrer
Diversifizierung, sowohl hinsichtlich der Ge-
schéftsfelder als auch des geografischen Pramien-
splits, der guten Wachstumsaussichten, des Ka-
pitalmanagements und ihrer hohen Transparenz.

Simon Féssmeter
Bank Julius Bar, Frankfurt
Februar 2003

Verbesserungen im Programmgeschaft sind
weitgehend auf MaBBnahmen bei der Clarendon
zuriickzufithren; darauf aufbauend erhoht sie so-
woh! das gezeichnete Geschaft als auch den
Selbstbehalt. Seit ihrer Ubernahme war die Cla-
rendon eine echte Herausforderung fiir die Grup-
pe, und es scheint, als wiirde die Neuausrichtung
bereits Friichte tragen.

Paul O'Suliivan
ABN Amro, London
Januar 2003

[...Jesist bemerkenswert, dass die Hanno-
ver Riick von einer Reihe ,weicher Faktoren” profi-
tiert, die letztendlich ihre Kapitalposition starken:
die Stetigkeit ihrer Ergebnisse, die Starke ihrer
Reserven, die Diversifizierung des Geschéafts und
erhebliche latente Steuern auf ihre Schwankungs-
riickstellungen. Unter diesen Umsténden halten
wir die Kapitalposition der Hannover Riick fir
ziemlich komfortabel, insbesondere im Vergleich
zu einigen Wettbewerbern.

Stephen Dias, Giulia Raffo
Coldman Sachs, London
Januar 2003

Die Hannover Riick ist gut positioniert, um
in den Jahren 2003-2004 von der erhhten Pro-
fitabilitdt im Riickversicherungssektor profitieren
zu kdnnen - insbesondere in Folge des starken
Pramienwachstums im Jahr 2002.

Rob Procter, Chris Hartwell
Morgan Staniey, London
Januar 2003

Im zurzeit harten Markt nutzt die Hannover
Riick die Gelegenheit, das Konfidenzniveau ihrer
Reserven von rund 60 % auf rund 70 % zu star-
ken. Damit bringt sie die Reserven der gesamten
Hannover Riick-Gruppe, die auf US GAAP-Basis
erstellt werden (bestmdgliche Schdtzung) in Ein-
klang mit ihren deutschen Tochtergesellschaften,
die nach HGB bilanzieren und damit konserva-
tiver reservieren.

Dr. Michael Haid
Sal. Oppenheim, Frankfurt
November 2002

Wir sind weiterhin davon tiberzeugt, dass die
Hannover Riick, obwohl sie nicht eine der grofiten
Gesellschaften ist, den besten und klarsten Weg
verfolgt, das zyklische Riickversicherungsgeschaft
zu betreiben.

Brian Shea
Merrill Lynch, London
November 2002

Die Hannover Riick liberzeugt durch hohe
Transparenz und ein erfahrenes Management.

Raif Dibbern
M.M. Warburg & Ce., Hamburg
September 2002



Die Hannover Riick-Aktie

Angaben zur Aktie

-‘*g‘&xx

Bruttoausschuttung 085 - 1,213 0,97 073 0,66

" Vorjahreswerte angepasst unter Bericksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhdltnis 1:3
4 Auf jede fir das Jahr 2000 voll eingezahlte Aktie

¥ inki. Bonus von 0,08 EUR

9 DVFA-Ergebnis nach deutscher Rechnungslegung

Wertpapierkenn-Nummer: 840 221

International Securities

Identification Number (ISIN): DE000 8402215

Borsenkiirzel: Aktie: Investdata: HNR1
Bloomberg: HNR1 GY
Reuters: HNRGn.DE

HNRGn.F
ADR HVRRY
Borsenplatze: Deutschiand

Notiert an allen deutschen Wertpapierbdrsen und Xetra;
Frankfurt und Hannover im amtlichen Handel

USA
American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm),
OTC (over-the-counter market)

Aktiondrsstruktur: 75 % HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.
(iber HDI Verwaltungs-Service AG
sowie Erste und Zweite HD! Beteiligungsgesellschaft mbH )

25 % Streubesitz
Kapitalmanahme vom Erhdhung des Crundkapitals aus Gesellschaftsmitteln
6.Juni 2002: {iber 14.365.382,11 EUR ohne Ausgabe neuer Aktien
Aktiensplit vom 15. Juli 2002 Verhaltnis 1:3
Grundkapital
zum 31. Dezember 2002: 87.163.928,00 EUR
Zahl der Aktien
zum 31. Dezember 2002: §7.163.928 Stiick
Marktkapitalisierung
zum 31. Dezember 2002: 2.361Mio. EUR
Hochstkurs 2002: 28,30 EUR
Tiefstkurs 2002: 15,90 EUR
Hauptversammiung: 27.Mai 2003, 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Kuppelsaal

Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
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STRATEGIE

Uber all unseren Strategischen Zielen,
Grundséatzen und Handlungsfeldern stehen drei
Maximen, aus denen sich alles weitere ableitet:

Uberdurchschnittliche Profitabilitit. Das
heift fiir uns, dass wir einer der drei profitabelsten
Rlickversicherer weltweit sein wollen in puncto
Eigenkapitatrendite und jahrliches Wachstum des
Ergebnisses je Aktie.

Optimale Diversifizierung: Darunter verste-
hen wir Erzielen maximaler Gewinne mit unserem
knappen Eigenkapital sowie den flexiblen Einsatz

Unsere 10 Gebote in Kiirze

Strategische Ziele

1. Gewinnziel
¢ Eigenkapitalrendite mindestens 750 Basis-
punkte Uber risikofreiem Zins
e Jahrlich zweistelliges Wachstum von
- operativem Ergebnis (EBIT)
- Gewinn je Aktie
- operativer Wertschdpfung (1vC)

2. Kapitalmanagement
e Ziel ist ein Standard & Poor's-Rating in der
Kategorie AA (A.M. Best: A+)
¢ Fremdkapital vor Eigenkapital, um Kapital-
kosten moglichst gering zu halten
» Optimaler Einsatz von Kapitalsubstituten
(Risikoverbriefungen und Retrozessionen)

3. Aktienkurs
¢ Kursentwicklung im gleitenden Drei-Jahres-

Durchschnitt (iber der Performance des un-

gewichteten ,Reactions” Welt-Riickversiche-

rungs-index. Daraus folgen

-nachhaltige Steigerung des Investments
der Aktionare

-méglichst geringe Kosten der Eigenkapital-
beschaffung

des Kapitals in den Geschéftsfeldern, Regionen
und Sparten, die den jeweils hdchsten Gewinn er-
warten lassen.

Wirtschaftliche Eigenstdndigkeit: Das be-
deutet fiir uns Finanzierung des Wachstums mit
selbsterwirtschafteten Gewinnen und Vermei-
dung von Schieflagen, die Zuschiisse der Aktio-
nare erfordern wiirden.

Strategische Crundsétze

4. Investitionen
* Prioritat flir Investitionen zur Erreichung ei-
nes optimal diversifizierten Portefeuilles

5. Wachstum
¢ Organisches Wachstum vor Zukadufen
® 7ukaufe nur, wenn sie mehr als Volumenzu-
wachs bedeuten

©. Kapifa!anlagen
¢ Erzielung eines optimalen Deckungsbeitrags
unter Risiko-/Renditegesichtspunkten
e Kontinuierliche dynamische Finanzanalyse
zum optimalen Asset-/Liability-Manage-
ment

7. Organisation und infrastruktur

¢ An den Geschaftsprozessen orientierte, ef-
fektive und effiziente Organisation

® |nvestitionsprioritat fiir informationsma-
nagement als zunehmend bedeutendem
Wettbewerbsfaktor

¢ Internen und externen Berichtsanforderun-
gen entsprechendes und die Geschaftspro-
zesse unterstlitzendes Rechnungswesen




Strategie und Selbstverstédndnis

8. Personalpolitik Strategische Handlungsfelder

¢ Attraktive Arbeitsplatze flir ambitionierte,
an Leistung und an den Unternehmens-
zielen orientierte Mitarbeiter

* Kontinuierliche Forderung der Qualifikation
und Motivation

¢ Férderung von unternehmerischem Denken
durch gréBtmdgliche Delegation von Auf-
gaben, Befugnissen und Verantwortung

10. Performance Excellence
e Kontinuierliche Verbesserung von Fiihrung,
Geschaftspolitik, Mitarbeiterqualitat, Res-
sourcen- und Prozessmanagement
e zur Erzielung von optimalen Ergebnissen
bei Mitarbeiter- und Kundenzufriedenheit
sowie bei den Geschéftsergebnissen

9. Risikomanagement
¢ Laufende Beobachtung aller Risiken, die
den Fortbestand des Konzerns oder einzel-
ner Teile gefahrden kénnten



DER HANNOVER RUCK—KONZER_N

Europa

Hannover Riickversicherungs-AG
Hannover, Deutschland

. E+S Riickversicherungs-AG
Amerika Hannover, Deutschtand
(56,8 %)

Hannover Riickversicherungs-AG
Canadian Branch - Chief Agency
Toronto, Kanada

Hannover Riickversicherungs-AG
Canadian Branch - Facultative Office
Toronto, Kanada

Clarendon Insurance
Group, Inc.

New York, USA
(100,0 %)

Insurance Corporation
of Hannover

Los Angeles, USA
(100,0 %)

Insurance Corporation
of Hannover
Itasca/Chicago, USA

Hannover Re Advanced Solufions 3 :
US Representative Office ” : : L
Itasca/Chicago, USA * R J

Hannover Life Reassurance
Company of America
Orlando, USA

(100,0 %)

Hannover Re {Bermuda) Ltd.
Hamilton, Bermuda
(100,0 %)

Afrika

Hannover Services
(México) S.A. de C.V.
Mexiko-Stadt, Mexiko
(100,0 %)

Hannover Life

Reassurance Africa Limited
Johannesburg, Sidafrika
(96,9 %)

Hannover Reinsurance
Africa Limited
Johannesburg, Siidafrika
(96,9 %)

Prozent-Angaben = Anteil am Kapital Hannovgr Re M.al.mt'us Ltd.
Die Adressen unserer Standorte Port Louis, Mauritius
finden Sie auf den Seiten 122 bis 124 (96,9 %)




E+S Reinsurance (lreland) Ltd. Hannover Re Advanced Solutions Limited

Dublin, irfand Dublin, frland Hannover Life Reassurance (UK) Limited
(56,8 %) (52,3 %) Virginia Water/London,
Grof8britannien
Hannover Life Reassurance International Insurance Company {100,0 %)
(Ireland) Limited of Hannover Ltd.
Dublin, Irfand Virginia Water/London, Hannover Riickversicherungs-AG
(100,0 %) GroBbritannien Stockholm Branch
(100,0 %) Stockholm, Schweden
Hannover Reinsurance
(ireland) Ltd. Hannover Services (UK} Ltd. International Insurance Company
Dublin, Irland Virginia Water/London, of Hannover Ltd.
(100,0 %) GroBbritannien Scandinavian Branch

(100,0 %) Stockholm, Schweden

Hannover Re

Gestion de Réassurance France S.A.
Paris, Frankreich

{100,0 %)

Hannover Re Services italy Sl
Mailand, Italien
(99,6 %)

HR Hannover Re,

Correduria de Reaseguros, S.A.
Madrid, Spanien

(100,0 %)

Asien

Hannover Riickversicherungs-AG
Seoul Representative Office
Seoul, Korea

Hannover Re Services Japan KK
Tokio, Japan
(100,0 %)

Hannover Riickversicherungs-AG
Shanghai Representative Office
Shanghai, China

Hannover Riickversicherungs-AG
Taipei Representative Office
Taipeh, Taiwan

Australien

Hannover Riickversicherungs-AG Hannover Riickversicherungs-AG

Australian Branch- Chief Agency Hong Kong Branch

Sydney, Australien Hong Kong, China

Hannover Life Re of Australasia Ltd ‘ Hannover Riickversicherungs-AG
Sydney, Australien Malaysian Branch

(78,4 %) Kuala Lumpur, Malaysia




LAGEBERICHT

Turbulenzen an den
internationalen Finanz-
mdirkten und frak-
Konflikt belasten wirt-
schaftliche Entwicklung
der Industrieldnder

Anhaitende
Konjunkturflaute
in Deutschland

Wirtschaftliches Umfeld

Die erwartete Belebung der wirtschaftlichen
Entwicklung ist 2002 ausgeblieben. Obwohl das
konjunkturelle Klima in der ersten Jahreshalfte
etwas in Schwung gekommen war, verebbten die-
se Ansadtze im Verlauf des Jahres. Die Turbulen-
zen an den internationalen Finanzmarkten und
der Irak-Konflikt sowie der damit verbundene An-
stieg der Rohdlpreise belasteten die wirtschaft-
liche Entwicklung in den Industrieldndern spiir-
bar.

In den USA ist es zwar nicht zu dem be-
furchteten rezessiven Riickschlag gekommen; die
gesamtwirtschaftliche Produktion stieg ~ dank
der Wirkungen der expansiven Geld- und Finanz-
politik — im dritten Quartal sogar an. Dennoch
hat sich die US-Konjunktur noch nicht gefestigt.

Im Euroraum verlief die wirtschaftliche Ent-
wicklung auch 2002 schleppend. Als ein brem-
sendes Element erwies sich im Jahresverlauf un-
ter anderem die Wechselkursentwicklung. Die
deutliche Aufwertung des Euro gegeniiber dem
US-Dollar flihrte zu geringeren Wachstumsim-
pulsen. Die Anregungen, die von der Geldpolitik
der Europdischen Zentralbank ausgingen, wur-
den von den retardierenden Einfllissen des Ak-
tienkursverfalls und des Irak-Konflikts iiberlagert.

[n Deutschiand war das Jahr 2002 durch
eine anhaltende Konjunkturflaute geprégt. Ob-
wohl sich das Geschaftsklima Anfang des Jahres
deutlich aufhellte und die gesamtwirtschaftliche
Produktion wieder etwas an Fahrt gewann, bil-
dete sich kein Aufschwung heraus. Ein Grund war
auch hier der enorme Kursverfall an den inter-
nationalen Aktienmarkten. So verlor der deut-
sche Aktienindex Dax 43,9 % seines Wertes; dies
war der hochste Verlust seit seiner Einfithrung
1988. Insbesondere in der 2. Jahreshalfte triib-
ten die Unsicherheiten hinsichtlich des Irak-Kon-
flikts sowie die desolate Lage der Staatsfinanzen
und die von der Bundesregierung geplanten
Abgabenerhdhungen das konjunkturelle Klima.
Dagegen erwies sich der Export auch in diesem
lahr als Konjunkturstiitze. Ob es im laufenden
Jahrzu einem Aufschwung kommt, bleibt unge-
wiss. Die gegenwartigen Rahmenbedingungen
in Deutschland wirken nicht sonderlich stimulie-

rend, wenngieich von der US-Wirtschaft entspre-
chende Impulse ausgehen sollten.

Die Situation auf den Erst- und Riickversi-
cherungsmérkten im Jahre 2002 wurde insheson-
dere von den Auswirkungen der Terrorangriffe
am 11. September 2001 in den USA dominiert.
Zum einen flihrte dieses ungeheure Schadener-
eignis zu einer Marktbereinigung. Einige — zum
Teil auch groRe — Erst- und Riickversicherer muss-
ten ihr Geschaft einschranken oder ganz einstel-
len. Zum anderen zogen die Raten kraftig an und
fithrten zu profitablem Wachstum fiir die groen
Ruickversicherer. Allerdings wurde die Gewinn-
situation durch die allgemeine Schwéche der Ka-
pitalmarkte deutlich belastet.

Das Geschéftsjahr war wiederum gepragt
durch zahlreiche Naturkatastrophen. Obwoh! sich
die volkswirtschaftlichen Schaden gegeniiber
dem Vorjahr deutlich erhéht haben, waren die
Aufwendungen fiir die versicherten Schaden mit
11,5 Mrd. EUR konstant. Die Anzahl der Natur-
katastrophen lag mit rund 700 erfassten Schaden
auf Vorjahresniveau; davon entfielen rund 500
allein auf Stiirme und Uberschwemmungen. Her-
ausragendes Ereignis war dabei die Flutkata-
strophe im August in Europa, die einen geschatz-
ten Versicherungsschaden von 3 Mrd. EUR auf-
wies. Als weitere GroBschadenereignisse seien
genannt die Flut in Indonesien, der Sturm ,Jea-
nett” in West- und Mitteleuropa sowie ein Feuer
in einer kuwaitischen Olraffinerie.

in der Lebensversicherung hat sich die Ent-
wicklung der Pramien und der Ergebnisse noch
einmal verlangsamt. Der Abwartstrend der Ak-
tienmarkte belastete die Geschaftsentwicklung,
da die Nachfrage nach indexgebundenen Versi-
cherungsprodukten zurtickging. Die Hoffnungen
auf die Nachfrage von Produkten zur Altersvor-
sorge erfillten sich nur teilweise. In Deutschland
blieb beispielsweise das aus der so genannten
.Riester-Rente” generierte Geschaft deutlich hin-
terden Erwartungen zuriick.




Geschaftsverlauf

Nachdem wir im Jahr 2001 auf Grund der
Anschldge des 11. September nur ein Ergebnis
von 11,1 Mio. EUR erwirtschaften konnten, brachte
das Berichtsjahr die Riickkehr zur Profitabilitét der
zuriickliegenden Jahre. Mit einem Jahresiiber-
schuss von 267,2 Mio. EUR erreichten wir das bes-
te Ergebnis seit Bestehen der Hannover Riick -
sieht man einmal von dem durch steuerliche
Sondereffekte beeinfiussten Jahr 2000 ab. Der
Gewinn je Aktie belauft sich auf 2,75 EUR.

Mit Ausnahme der Finanz-Riickversicherung
- die im Vorjahr durch Sondereffekte geprégt
war — konnten wir in allen Geschaftsfeldern un-
ser Pramienvolumen steigern. insgesamt wuchs
die Bruttopramie um 8,3 % oder 1,0 Mrd. EUR
auf 12,5 Mrd. EUR. Ohne die Aufwertung des Eu-
ro gegeniiber den meisten fiir uns wichtigen Wah-
rungen, insbesondere gegeniiber dem US-Dollar,
ware der Anstieg der Pramieneinnahmen sogar
noch um 4,3 Prozentpunkte héher ausgefallen.

Bereits kurz nach den Anschldgen auf das
World Trade Center kam es auf den Riickversiche-
rungsmérkten weltweit zu deutlichen Ratener-
héhungen und Verbesserungen der Konditionen.
Diese Marktverhdrtung hielt in alien Schaden-
Riickversicherungssparten das gesamte Berichts-
jahr hindurch an. Gemag unserer Strategie, nurin
Zeiten des Zyklusaufschwungs zu wachsen und
Marktanteile hinzuzugewinnen und so unseren
Gewinn zu erh6hen, bauten wir unser Volumen
in der Schaden-Riickversicherung deutlich aus.

Eigenkapitairendite

Die Steigerung der Bruttoprdmie betrug 21,9 %
bzw. 1,1 Mrd. EUR, die der Nettoprdmie 17,2 %.

Die Personen-Rickversicherung entwickel-
te sich wie geplant. Die ausgewiesene Pramien-
steigerung betrug 4,2 %. Hierbei ist aber zu be-
ricksichtigen, dass in unserer Bilanzierung nach
US GAAP bestimmte Pramienanteile, die nach
deutschen Rechnungslegungsvorschriften als sol-
che auszuweisen waren (so genannte Pramiende-
pots), nicht beriicksichtigt werden. Diese Pramien-
depots betragen brutto 255,7 Mio. EUR bzw, netto
115,2 Mio. EUR.

Ebenfallsim Rahmen unserer Erwartungen
liegt der Verlauf der Finanz-Riickversicherung.
Der Riickgang der Bruttopramie um 28,6 % ist
zuriickzufiithren auf auBerordentliche Pramien-
effekte im Vorjahr. Durch die Beendigung einer
Retrozession sank die verdiente Nettopramie
stark unterproportional um 5,4 %.

Sehr erfreulich hat sich das Programmge-
schaft entwickelt. Hier konnten wir die Brutto-
pramie um 11,1 % bzw. 271,7 Mio. EUR auf 2,7
Mrd. EUR steigern. Angesichts der gewachsenen
Profitabilitat dieses Geschaftsfeldes haben wir
auch den Selbstbehalt deutlich erhdht; er stiegum
357,9 Mio. EUR auf 1.030,9 Mic. EUR (+53,2 %).
Die Selbstbehaitsquote belduft sich jetzt auf
37.8% (27,4 %).

in %
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* Eigenkapitalrendite gemdB US GAAP
** noch Minderheitsanteilen
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Mit einem Jahrestiber-
schuss von 267,2 Mio.
EUR bestes Ergebnis seit
Bestehen der Hannover
Riick erreicht

Marktonteile in der
Schaden-Riickver-
sicherung ausgeweitet

Steigerung der Brutto-
prémie im Programm-
geschdfc um 11,7 %



Lagebericht = Geschéftsfelder

Operatives Ergebnis
(EBIT} im Berichisjahr
auf470.9 Mio. FUR
gesteigert

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage
konnten wir um 18,9 % auf 1,1 Mrd. EUR (V}.942,0
Mio. EUR) steigern. Wahrend im Berichtsjahr die
laufenden Renditen weltweit rickldufig waren,
ist dieser Anstieg primar auf héhere Depotzins-
ertrage zuriickzufiihren. Auf Grund der schwieri-
gen Kapitalmarktsituation mussten Abschreibun-
gen auf Kapitalanlagen in Hhe von 207,0 Mio.
EUR vorgenommen werden; davon entfielen
164,6 Mio. EUR auf Aktien. Der bereits im Jahr
2001 begonnenen Reduzierung unserer Aktien-
quote auf weniger als 6% Ende 2002 ist es zu
verdanken, dass diese nicht hoher ausgefallen
sind. Der Saldo aus realisierten Kursgewinnen
und -verlusten ist im Vergleich zum Vorjahr an-
gestiegen; das Kapitalanlageergebnis sank von
945,7 Mio. EUR auf 928,4 Mio. EUR.

Insgesamt stieg das operative Ergebnis
(EBIT) um 331,2 % auf 470,9 Mio. EUR (109,2
Mio. EUR). Die Zinsen fiir unser Hybridkapital

Unsere Geschaftsfelder

Wir betreiben insgesamt vier strategische
Geschaftsfelder. Neben den erlduternden Kom-
mentaren in diesem Lagebericht findet sich in

der Segmentberichterstattung eine Darstellung

Bruttoprémie pro Geschiftsfeld

bleiben mit 57,5 Mio. EUR (56,1 Mio. EUR) na-
hezu konstant; der Steueraufwand betrug im Be-
richtsjahr 131,2 Mio. EUR (17,5 Mio. EUR). Unter
Abzug des anderen Gesellschaftern zustehenden
Ergebnisses von 15,0 Mio. EUR (24,6 Mio. EUR)
errechnet sich daraus ein Konzernjahresiiber-
schuss in Héhe von 267,2 Mio. EUR (11,1 Mio.
EUR). Das bedeutet ein Ergebnis je Aktie von
2,75 EUR (0,11 EUR).

Am 15. Juli 2002 haben wir einen Aktien-
split im Verhaltnis 1:3 vorgenommen, um die Li-
quiditdt der Aktie zu verbessern. Das gezeich-
nete Kapital wurde dabei durch eine Entnahme
aus den Cewinnriicklagen um 14,4 Mio. EUR er-
héht.

der Ergebniskomponenten pro Geschaftsfeld und
eine Zuordnung der wesentlichen Aktiv- und
Passivpositionen auf unsere Segmente.

Bruttopridmie nach Lindern

Schaden-
Riickversicherung
48 %

Finanz-
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Schaden-Riickversicherung

Bereits vor den Anschldgen vom 11. Septem-
ber 2001 und weitaus starker noch danach hatte
sich die Verbesserung der Pramien und Konditio-
nen auf den Riickversicherungsmarkten angekiin-
digt. Diese Marktverhartung hat sich zu allen Er-
neuerungsterminen des Jahres 2002 fiir die fiir
uns wichtigsten Sparten bestatigt.

Wir verfolgen in der zyklischen Schaden-
Riickversicherung eine Strategie der strikten Ge-
winnorientierung. Nur in Phasen des harten Mark-
tes haben wir das Ziel, zu wachsen und unseren
Marktanteil auszuweiten. Diese Strategie umzu-
setzen, ist uns im Berichtsjahr in ausgezeichneter
Weise gelungen. Ein flexibles Handeln in Bezug
auf die jeweilige Marktsituation ist uns unter an-
derem dadurch méglich, dass wir den {iberwie-
genden Teil des Geschafts in der Schaden-Riick-
versicherung zentral von Hannover aus zeichnen.
Diese Zentralisierung erlaubt auBerdem eine bes-
sere Kontrolle der Qualitdt der gezeichneten Ver-
tradge sowie die Blindelung des notwendigen
Know-hows und der Erfahrung.

Die gebuchte Bruttopramie konnten wirum
beachtliche 21,9 % auf 6,0 Mrd. EUR steigern.

Lagebericht : Schaden-Riickversicherung

Im Berichtsjahr stieg der Kurs des Euro, insbeson-
dere im Vergleich zum US-Dollar, kontinuierlich.
Ohne diesen Effekt ware die Bruttopramie so-
gar um 25,8 % gewachsen. Der Anteil der Scha-
den-Riickversicherung am gesamten Bruttopra-
mienvolumen stieg damit auf 48,3 % (42,9 %).

Die Nettopramie wuchsum 17,2 % auf 3,5
Mrd. EUR; die Selbstbehaltsquote lag am Jahres-
ende bei 62,7 % und damit niedriger als im Vor-
jahr (67,8 %). Die Profitabilitat des gezeichneten
Ceschéafts zeigt sich in eindrucksvoller Weise in der
Veranderung der kombinierten Schaden-/Kosten-
quote. Fiir einen aussagefahigen Vergleich sollte
man die Schadenbelastungen aus den Terroran-
schldgen des 11.September 2001 auBSer Acht las-
sen (inkl. der Schaden aus den Anschldgen wére
eine Senkung um 19,8 Prozentpunkte zu verzeich-
nen). Ohne Beriicksichtigung dieser auBerge-
wéhnlichen Belastung fiel die Schaden-/Kosten-
guote um 6,4 Prozentpunkte.

Anteil der Schaden-
Riickversicherung am
Gesamtprémienvolumen
stark ausgeweitet

Die gréBten Schiden in der Geschichte der Versicherungswirtschaft

in Mio. USD
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Der Hurrikan ,Andrew" 1992 war mit einer Schadenssumme von rund 17 Milliarden US-Dollar der

bislang finanziell folgenschwerste und gilt als zweitgroBter Versicherungsschaden aller Zeiten. Wére

der Weg des Sturms ngr 20 Kilometer weiter nordlich verlaufen, hétten die Schdden nach Schatzungen
sogar das Drei- bis Vierfache erreichen kénnen. Besonders die Hurrikane, die den nordamerikanischen
Kontinent heimsuchen, sind fiir die Versicherungswirtschaft groBe Schadenereignisse. Nach ,Andrew"
folgen gemessen an der Schadenssumme ,Hugo” (1989), ,Floyd" (1999) und ,Fran” (1996). Stirme

richten weltweit mehr Schaden an als Erdbeben, Vulkanausbriiche und Hochwasser zusammen.
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Qualitdt unserer Retrozessionsforderungen

Wir zeichnen weltweit bevorzugt nichtpro-
portionales Geschaft, weil hier die Gewinnmar-
gen deutlich héher sind als bei proportionalen
Vertrdgen. Im Berichtsjahr konnten wir den An-
teil nichtproportionaler Vertrdge an unserem
Schaden-Riickversicherungsportefeuille iiber alle
Sparten und Lander auf 69,8 % weiter steigern.

Die Grolschadenbilanz des ersten Halbjahrs
2002 war gepragt durch einige wenige grol3e Ein-
zelschaden. Im zweiten Halb-
jahr verzeichneten wir vor al-

Rating BBB
und kieiner
10%

Gesellschaften

ohne Rating
2%

lem Flutschaden in Mittel-
europa. Verheerende Schaden
in Italien, Tschechien, Oster-
reich und Deutschland schlu-
gen auch bei uns zu Buche.
Die Nettoschadenbelastung
aus dieser Naturkatastrophe
lag insgesamt bei 69,7 Mio.
EUR. Trotzdem war 2002 fiir
uns ein Jahr mit einer im lang-
jahrigen Durchschnitt liegen-
den GroBschadenbelastung.
Sie belief sich netto auf 182,0
Mio. EUR. Damit macht der GroBschadenanteil
5,2 % der Nettoprédmie aus.

Rating AAA
und kleiner
88 %

Im Gegensatz zu vielen Wettbewerbern muss-
ten wir keine nennenswerten Nachreservierungen
flir die Schaden aus den Terroranschidgen und dem
US-Haftpflichtgeschaft vornehmen. Unsere auch
in ertragsschwachen Marktphasen vorsichtige Re-

Kennzahlen zur Schaden-Rlickversicherung

servierungspolitik sowie die Zusammensetzung
unseres Vertragshestandes bewahrten uns davor.

Aufdie hohe Qualitat unserer Retrozessio-
nére haben wirauchim Berichtsjahr groRten Wert
gelegt. Wie die nebenstehende Grafik zeigt, wird
die tiberwiegende Zahl unserer Retrozessionspart-
ner mit einem Standard & Poor's-Rating von ,A"
oder besser eingestuft.

Insgesamt sind wir mit dem Jahr 2002 in
der Schaden-Rlickversicherung sehr zufrieden. Es
ist uns gelungen, einen versicherungstechnischen
Gewinn in Héhe von 130,8 Mio. EUR zu realisie-
ren (nach einem Verlust von 481,3 Mio. EUR im
Vorjahr). Erstmals seit 1995 konnten wir in der
Schaden-Rlickversicherung wieder ein positives
versicherungstechnisches Ergebnis erwirtschaf-
ten. Belastend wirkte sich im Berichtsjahr die
Kapitalmarktsituation aus. Auch wir mussten Ab-
schreibungen auf unser Aktienportefeuille vor-
nehmen. Unserer im gesamten Jahr vergleichs-
weise niedrigen Aktienquote von nurnoch 5,7 %
zum Ende des Berichtsjahres ist es zu verdanken,
dass wir auch in dieser Beziehung besser ab-
schnitten als zahlreiche Wettbewerber. Insgesamt
ist es uns gelungen, einen Uberschuss nach Steu-
emn in Héhe von 154,71 Mio. EUR zu erzielen,
229,7 Mio. EUR mehr als 2001. Der Cewinn je
Aktie, den das Geschaftsfeld Schaden-Riickver-
sicherung zum Konzernergebnis beisteuert, be-
|Guft sich damit auf 1,59 EUR, nach-0,75 EUR im
Vorjahr.

Gebuchte Bruttoprdmien

Verdiente Nettoprédmien

4938

2989

o -481 -206 -228

Versicherungstechnisches Ergebnis
..... OperatlvesErgebms(EBIT) D
""" lahvesiberschuss Fehlbetiag nach Stevem . 1s4 36 267 128
..... ErgeanSjeAktlemEUR* %59 075 302 146

Selbstbehalt . B3%

108 %

Kombinierte Schaden-/ Kostenquote . 96 %

*Vorjahreswerte angepasst unter Beriicksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhdftnis 1.3




Deutschland

Im deutschen Erstversicherungsmarkt ist
eine erhebliche Kapazitdtsverknappung im in-
dustriegeschaft festzustellen. Diese Verknappung
rihrt daher, dass zahlreiche Unternehmen diese
Sparte aufgegeben oder umstrukturiert haben.
Die noch verbliebenen Erstversicherer in Deutsch-
land bemithen sich intensiv, ihre industriellen
Portefeuilles zu sanieren. Im Bereich der Industrie-
Feuerversicherung konnten im Berichtsjahr Pra-
mienerhdhungen zwischen 50% und 100 % -
im Einzelfall sogar noch mehr - realisiert werden.
Daneben wurden die Selbstbehalte der Versiche-
rungsnehmer deutlich angehoben. Auch in der
Industrie-Haftpflichtversicherung fand eine er-
hebliche Verbesserung der Konditionen statt. Et-
was langsamer, aber ebenfalls mit spiirbarer Wir-
kung, verlduft die Sanierung des Geschafts mit
kleineren und mittieren Unternehmen.

Terrorschdden sind mittlerweile nach den
Ereignissen des Jahres 2001 aus den Sachversi-
cherungspolicen ausgeschlossen, sofern die Ver-
sicherungssumme pro Risiko 25 Mio. EUR {iber-
steigt. Bei Bedarf bietet derim Berichtsjahr neu
gegriindete Spezial-Terrorversicherer Extremus
Deckung. Dieses Angebot wird bisher allerdings
nur zégerlich angenommen.

Die Kraftfahrt-Versicherung entwickelte sich
fiir die Versicherungswirtschaft uneinheitlich. In
der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung waren ei-
ne kontinuierlich sinkende Schadenfrequenz, sta-
bile Schadendurchschnittskosten sowie erhdhte
Prémien zu beobachten. In der Kaskoversicherung
zogen die genannten Fiut- und Sturmschaden
eine Erh6hung der Schadenquote um 15 Prozent-
punkte nach sich.

Fiir die gesamte Sachversicherungsbranche
haben die Uberschwemmungsschaden vom Au-
gust vergangenen Jahres zu einer Bruttoschaden-
belastung von 1,8 Mrd. EUR gefiihrt.

Auf dem Riickversicherungsmarkt hat die
Einstellung der Geschaftstatigkeit eines bedeu-
tenden Wettbewerbers erhebliche Wellen ge-
schlagen und die verfligbaren Kapazitaten deut-
lich verringert. In diesem Umfeld konnte unsere
ausschlieBlich fiir den deutschen Markt zustan-
dige Tochtergeselischaft E+S Riick als eingefihr-
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terRiickversicherer mit erstklassigem Rating ihre
Position festigen und attraktive neue Geschéafts-
verbindungen aufbauen.

Wir konzentrieren uns in Deutschiand auf
die Zedenten, die sich als Versicherer des Breiten-
geschaftes positioniert haben. Unsere wichtigste
Sparte ist die Kraftfahrzeug-Haftpflichtversiche-
rung mit einem Anteil von 47,0 % an unserem ge-
samten deutschen Pramienaufkommen und einer
Schadenfrequenz von etwa 70 %o — einem im Jah-
resverlauf historischen Tief. Die Pramien sind star-
ker gewachsen als die Risiken. Der Schadendurch-
schnitt lag im Berichtsjahr nur geringfiigig tber
dem des Vorjahres. Insgesamt verfiigen wir ge-
genwartig mit der Kraftfahrt-Versicherung iiber
eine ertragsstarke Sparte, sowoh! im proportiona-
len ats auch im nichtproportionalen Geschdft.

Die Sparte Allgemeine Haftpflicht hat da-
von profitiert, dass im Berichtsjahr keine erheb-
lichen GroRschdden zu verzeichnen waren und
konnte deshalb ein zufrieden stellendes Ergebnis
erzielen.

Das Unfallgeschaft war nicht zuletzt wieder
sehr erfolgreich, weil wir mit eigenen zielgruppen-
orientierten Produktentwicklungen das Geschaft
beleben konnten. Die Industrie-Feuerversicherung
profitierte davon, dass keine spektakuldren Grof3-
schdden auftraten und schloss auf Grund unserer
selektiven Zeichnungspolitik ebenfalls mit einem
Gewinn.

Inshesondere die Flut in Mitteleuropa im
August 2002 traf uns mit einer Nettobelastung
vor Steuern von 69,7 Mio. EUR splirbar. Weitere
nennenswerte Ereignisse waren die schweren Re-
gen- und Hagelfalle im Juni in Siiddeutschland,
die uns netto mit 10,7 Mio. EUR belasteten. Fiir
die gesamte Branche und damit auch fiir uns wer-
den diese Naturkatastrophen aber zu einer erhoh-
ten Nachfrage nach Katastrophendeckungen fiih-
ren, verbunden mit entsprechenden Pramiener-
héhungen.

In der Kredit- und Kautionsrickversicherung
machen sich die Sanierungsmafnahmen der Erst-
versicherer erst langsam bemerkbar. Die Schaden-
situation ist immer noch angespannt und fithr-

Kroftfohrt-Versicherung
sehr ertragsstark

Héhere Nachfrage nach
Naturkatastrophen-
deckungen
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Deutliche Verschdrfung
der Zeichnungsstandards
in Kredit-/Koution

in fast allen Sparten
Verbesserung der Prd-
mien und Konditionen

Hannover Rick

auf Londoner Markt
mit ,AA"-Rating gut
positioniert

te weiterhin zu hohen Ergebnisbelastungen mit
der Folge, dass Uberkapazitdten vom Markt ver-
schwanden. Ein maligeblicher Wetthewerber hat
das Geschéft eingestellt, andere verhielten sich
zunehmend kritischer gegeniiber deutschem Ge-
schéaft. Diese Kapazitatsverknappung fiihrte je-
doch noch nicht zu einer addquaten Verbesse-
rung der Riickversicherungskonditionen.

Wir haben in der Erwartung, dass sich die
Markte erholen, die Kapazitatsverknappung ge-

Ubriges Europa

GroBbritannien/Irland

Im Erstversicherungsbereich ist in fast allen
Sparten eine deutliche Marktverhartung festzu-
stellen. Lediglich in der Kraftfahrt-Versicherung
war eine Abschwachung des Trends der seit zwei
Jahren andauernden Prémienerhéhungen zu ver-
zeichnen.

Vor diesem Hintergrund konnten wir auch
in der Riickversicherung in fast allen Sparten eine
Verbesserung der Prémien und Konditionen beob-
achten. Dariiber hinaus kam es zu bedeutsamen
Veranderungen der Angebotsstruktur: Ein groBer
deutscher Riickversicherer stellte die Zeichnung
ein, ein Loyd's-Syndikat zeichnet keine Haft-
pflicht-Deckungen mehr und andere Wettbewer-
ber haben auf Grund ihrer aktuellen Geschafts-
entwicklung Schwierigkeiten, lang abwickelndes
Geschaft zu zeichnen. Diese Entwicklungen fiihr-
ten zu einer Kapazitdtsverknappung im Haft-
pflichtbereich und beschieunigten die Suche nach
Qualitatsriickversicherern insbesondere bei lang
abwickelnden Vertragen. Erstversicherer, die die-
ses Geschaft riickversichern wollen, wenden sich
bevorzugt an Gesellschaften, die mindestens ein
Standard & Poor's-Rating von ,AA-" oder besser
aufweisen.

Wir haben uns mit einem ,AA"-Rating gut
positioniert und konnten die Marktsituation zu
unserem Vorteil nutzen. Im Berichtsjahr bauten
wir das Sachgeschaft konsequent aus und konn-
ten von den Pradmienerhdhungen im Gefolge der
World-Trade-Center-Anschldge profitieren. Die
Sachversicherungssparten haben fiir uns im bri-
tischen Markt mit einem Anteil von 72 % an der
gesamten Bruttopramie den mit Abstand héchs-

nutzt und unseren Marktanteil vorsichtig ausge-
weitet. Um sicherzustellen, dass dieses Geschaft
auch profitabel ist, haben wir dabei unsere Zeich-
nungsstandards deutlich verschérft.

Die Insolvenz eines grollen Bauunterneh-
mens hat die gesamte Branche getroffen. Unsere
Belastung liegt jedoch mit 5,6 Mio. EUR deutlich
unter der anderer Riickversicherer, da wir schon
friih zu einer vorsichtigen Zeichnungspolitik (iber-
gegangen waren.

ten Stellenwert. in der Kraftfahrt-Versicherung,
unserer zweitwichtigsten Sparte, profitierten wir
von der Umstrukturierung der Rickversicherungs-
programme vor dem Hintergrund eines aulSer-
gewohnlichen Einzelschadens aus dem Jahr 2001.

Nachdem Terrorismusdeckungen grundsdtz-
lich aus den Standardvertrdgen ausgeschlossen
sind, bieten wir flr derartige Risiken auf oppor-
tunistischer Basis separate, streng kontrollierte
Spezialvertrdge an.

Beim Transport- und Luftfahrtgeschaft im
Londoner Markt ist unsere Zeichnungspolitik
grundsatzlich auf nichtproportionales Geschaft
fiir mittlere und obere Deckungsabschnitte aus-
gerichtet. Proportionales Geschaft zeichnen wir
nur, wenn die Prdmien deutlich liber den Scha-
denerwartungen liegen. Auf Grund der stark ver-
besserten Pramien und Bedingungen haben wir
unser Portefeuille substanziell iiber alle Sparten
ausbhauen kénnen.

Frankreich, Benelux

Auchin Frankreich und den Benelux-Staaten
verbesserten sich im Berichtsjahr die Raten und
Konditionen im Erstversicherungsbereich deut-
lich. Dies gilt besonders filr die industrielle Feuer-
versicherung. Auf der Riickversicherungsseite war
die Situation fiir die Anbieter noch positiver als im
Erstversicherungsmarkt. Marktaustritte und Re-
duzierungen des Zeichnungsvolumens bei einigen
Wettbewerbern fiihrten zudem zu Kapazitatsver-
ringerungen.

Esist uns gelungen, von diesem vorteilhaf-
ten Marktumfeld zu profitieren. Wir konnten das



nichtproportionale Portefeuille deutlich ausbau-
en, was angesichts der positiven Ratenentwick-
lung sehr erfreulich ist. Hierbei dominiert der
Sachversicherungsbereich, und zwar vor allem
der Bereich der Naturkatastrophendeckungen.
Als einziger groBerer Schaden im Berichtsjahr ist
die Flutkatastrophe in Siidfrankreich vom Sep-
tember 2002 zu verzeichnen,

Frankreich hat sich flir uns zu einem wichti-
gen Standort in der Kredit-/Kautions-Riickver-
sicherung entwickelt, da dort zwei unserer grol3en
Zedenten beheimatet sind.

Der partielle Riickzug einiger Kredit-Riick-
versichererfithrte im Berichtsjahr zu einem Kapa-
zitdtsabbau mit der Folge einer — wenn auch
immer noch unzureichenden - Verhadrtung der
Marktkonditionen.

In Erwartung eines besseren konjunkturellen
Umfeldes haben wir die Kapazitdtsverknappung
ausgenutzt und unseren Marktanteil im Kredit-
Rickversicherungsgeschdft gesteigert. Gleichzei-
tig konnten wir bessere Zeichnungsstandards
durchsetzen. Unsere europdischen Programme
bestehen noch zu einem tiberwiegenden Teil aus
proportionalen Vertrdgen, wir haben allerdings
unseren Anteil an nichtproportionalen Vertragen
erhoht.

Insgesamt sind wir im Berichtsjahr mit un-
serem Riickversicherungsgeschaft in Frankreich
und Benelux sehrzufrieden.

ftalien

Im Erstversicherungsbereich haben die
Marktteilnehmer die gréBte unter den Sparten, die
Kraftfahrt-Haftpflicht, weitgehend saniert. Dies
wurde méglich, seitdem die Versicherungsauf-
sicht die Kalkulation des Kraftfahrt-Haftpflicht-
tarifs nicht mehr reglementiert. Das Privatkunden-
geschaft in den Bereichen Sach und Haftpflicht
ist insgesamt profitabel geblieben. Im Industrie-
geschéaft konnten die Erstversicherer, insheson-
dere unter dem Druck der Riickversicherer die Ex-
ponierung in Bezug auf Naturkatastrophen besser
unter Kontrolle bringen. Die Haftung fiir Natur-
gefahren wird grundsatzlich eingeschrankt, wéh-
rend fiir Terrorismusdeckungen, vor allem bei hd-
her exponierten Risiken, der Ausschluss zur Rege!
wurde.
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Der Riickversicherungsmarkt befindet sich
in einer ausgesprochen harten Marktphase, in
der, von einigen wenigen Ausnahmen abgese-
hen, versicherungstechnisch vertretbare Preise
durchgesetzt werden kénnen. Grundsatzlich ha-
ben alle im italienischen Markt tatigen Riick-
versicherer das Umsatzdenken aufgegeben und
versuchen, versicherungstechnische Gewinne zu
erwirtschaften.

Wir gehdren in [talien zu den bedeutenden
Riickversicherern. Unsere Zeichnungspolitik ist im
geschilderten Umfeld weiterhin selektiv. Da sich
die Markthedingungen deutlich verbessert ha-
ben, ist es fiir uns mittlerweile einfacher gewor-
den, unsere Preisvorstellungen durchzusetzen.

Auf der Schadenseite schlagen vor allem die
Hagel- und Starkregenfalle vom August 2002 zu
Buche. Insgesamt entwickelte sich unser ltalien-
geschaft aber erfreulich.

Nordeuropa

Der Erstversicherungsmarkt in Nordeuropa
war in den letzten Jahren charakterisiert durch
einen scharfen Wettbewerb, vor allem bei Gewer-
be- und Industrieversicherungen. Dieser Wettbe-
werb hat die Hohe der erzielbaren Pramien erheb-
lich limitiert. Im zweiten Halbjahr 2002 setzte
aber eine spiirbare Ratenerhéhung ein.

Unsere Schwerpunkte in den skandinavi-
schen Mérkten liegen bei den Sparten Feuer und
Kraftfahrt. Ddnemark ist in Nordeuropa unser
wichtigster Riickversicherungsmarkt. Wir konnten
im Laufe des letzten Jahres die Flihrungsposition
bei den Versicherungsvereinen auf Gegensei-
tigkeit erlangen und damit unsere Pramienein-
nahmen fast verdoppeln. Durch diese Volumen-
steigerung und durch die Umschichtung unseres
Portefeuilles zu Gunsten nichtproportionaler Ver-
trage haben wir im Berichtsjahrin Dadnemark das
beste Ergebnis seit Beginn unserer Tatigkeit in
diesem Markt erreicht. In den anderen nordischen
Léndern ist unsere Marktbedeutung weniger
groB3, doch ist unser Name bei den Zedenten auch
hier gut eingefiihrt. Das Pramienaufkommen in
diesen Landern ist leicht gestiegen und wird ma@-
geblich von nichtproportionalem Geschéaft be-
stimmt.

Frankreich wichtiger
Standort der
Kredit-/Kautions-
Ruckversicherung

In Dénemark,

dem wichtigsten der
skandinavischen Mdrkte,
Prdamieneinnahmen
nahezu verdoppelt
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Wir sehen hohes
Wachstumspotenztal
in Ldndern der ehe-
maligen Sowjetunion

Nordamerika-
geschift lberaus
erfolgreich

PlanmdiBiger Ausbau
des Sach- und Haft-
pfiichtgeschdfts

Osteuropa

Der Erstversicherungsmarkt in Osteuropa
gleicht sich den Gegebenheiten im librigen Euro-
pa immer mehr an, der Wettbewerb wird scharfer.

Die wichtigsten Lander in Osteuropa sind
fiir uns die zukliinftigen EU-Mitgliedsstaaten (Po-
len, Tschechische Republik, Slowakische Repu-
blik, Ungarn und Slowenien). Diese Markte sind
geprdgt durch grolRe proporticnale Kapazitaten.
Das herausragende Schadenereignis in dieser
Region Europas war die Flutkatastrophe in Tsche-
chienim August 2002. Das Ereignis fithrte zu er-
heblichen Bewegungen sowohl im Erst- als auch
im Riickversicherungsbereich. Bereits im Herbst
des Berichtsjahres waren Verbesserungen bei den
Originalbedingungen zu beobachten. Im Riick-
versicherungsbereich wurden zur gleichen Zeit

Nordamerika

Die Erstversicherung blickt auf ein wechsel-
haftes Jahr mit begrenzten Katastrophenscha-
den und erheblichen EinbuBBen bei den Kapitaler-
trédgen zurlick. Herausragendes Thema aber war,
dass viele Erstversicherer wahrend der weichen
Marktphase ihre Schadenriickstellungen zu ge-
ring dotiert hatten. Hinzu kamen noch die Belas-
tungen durch ashestbedingte Schaden. In vielen
Féllen wurden deshalb teilweise umfangreiche
Nachreservierungen notwendig.

Auf der Pramienseite war die Situation un-
einheitlich, wobei wir insgesamt eine erhebliche
Erholung feststellen kénnen. Uberdurchschnitt-
lich stiegen die Prémien im gewerblichen wie im
privaten Sachgeschaft. in den Haftpflichtsparten
sehen wir jedoch noch deutliches Steigerungs-
potenzial.

Terrorismusrisiken wurden nach den Ereig-
nissen des 11. September 2001 in den gangigen
Sachversicherungspolicen, wo es méglich war, aus-
geschlossen. Dies fiihrte dazu, dass einzelne Un-
ternehmen gesonderte Terrordeckungen anboten.
Ende November 2002 wurde aber ein Gesetz ver-
abschiedet, nach dem Terrorismusnisiken wie fri-
her wieder in die Sachversicherungspolicen ein-
zuschlieBen sind. Dieses Gesetz hat sich jedoch
noch nicht auf die im Berichtsjahr wirksamen Ver-
trage ausgewirkt.

zusdtzliche Deckungen nachgefragt. Die Bedin-
gungen fiir diese Deckungen waren fiir die An-
bieter weitaus giinstiger als zuvor.

Weniger pramienstark als die genannten
osteuropdischen Ldnder sind die Gebiete der
friiheren Sowjetunion. Sie weisen jedoch hohe
Wachstumsraten auf, so dass wir hier noch erheb-
liche Potenziale sehen.

Die Feuer- und die Kraftfahrt-Versicherung
bleiben unsere wichtigsten Sparten in Osteuropa.
Insgesamt waren alle mittel- und osteuropéi-
schen Lander im Berichtsjahr fiir uns profitabel.
Eine Ausnahme bildete Tschechien, wo wegen
der Uberschwemmungen ein nicht unerheblicher
Verlust zu verbuchen war.

Die Erholung des Erstversicherungsmarktes
ist noch nicht voll auf den Riickversicherungssek-
tor durchgeschlagen. Die Schaden-/Kostenguo-
te aller amerikanischen Riickversicherer lag zum
Jahresende bei 121,3 %. Man rechnet damit, dass
die gesamte Branche die Gewinnzone friihestens
in der zweiten Halfte des Jahres 2003 wieder er-
reichen wird.

Fiir die Hannover Riick war das Nordameri-
ka-Geschaft des Jahres 2002 (iberaus erfolgreich.
Nachdem wir wahrend der ,weichen” Marktphase
nur zuriickhaltend zeichneten, haben wir bereits
im Jahr 2001 angesichts der Marktverhartung
unsere Aktivitdten wieder deutlich ausgeweitet
und dies auch im Berichtsjahr fortgesetzt. So
konnten wir unser Pramienvolumen im Sachver-
sicherungsgeschéft um mehr als 60 % und im
Haftpflichtbereich um mehr als 50 % steigern.
Die bedeutendste Sachsparte in unserem Porte-
feuille ist Feuer-Industrie. Im Haftpflichtbereich
spielen vor allem die kommerzielle Haftpflicht und
die Berufshaftpflicht eine wichtige Rolle. Die
starksten Steigerungen waren in der Arztehaft-
pflicht, der Arbeiterunfaliversicherung sowie der
Kraftfahrt-Haftpflicht zu verzeichnen. Des Wei-
teren haben wir unser Geschaft mit Terrordeckun-
gen selektiv zeichnend deutlich ausgeweitet. Wir
sind hier einer der Marktfiihrer.




Wir konzentrieren uns stark auf Schaden-
exzedenten-Riickversicherungsdeckungen. Der
Antell dieser Vertrdge lag anzahlmaRig im Be-
richtsjahr bei 90,0 %.

Im Cegensatz zu einigen Wettbewerbern
war es fiir unser US-Geschéft nicht notwendig,
nennenswerte Nachreservierungen vorzuneh-
men. Dies ist zum einen dadurch begriindet, dass
wir grundsatzlich bereits im Jahr der Zeichnung
der Vertrage auf einem hohen Niveau reservie-
ren. Bezogen auf die World-Trade-Center-Schaden
kommt hinzu, dass bereits kurz nach den An-
schldgen des 11. September 2001 fiir jeden ein-
zelnen Vertrag die Reserven ermittelt wurden und
wir vornehmlich nichtproportionale Vertrége im
Portefeuille haben, deren gesamter Deckungs-
umfang reserviert worden ist. Auch ashestbe-
dingte Schaden treffen uns weitaus schwécher
als andere Marktteilnehmer, denn die Hannover
Riick hat vergieichsweise spat begonnen — ndm-
lich erstin den 80er Jahren — in nennenswertem
Umfang US-Geschaft zu zeichnen. Gleichwohl
haben wir unsere einschldgigen Reserven noch
einmal leicht erhght.

Auch der Markt fiir Naturkatastrophen-Riick-
versicherungen verhdartete sich seit den Anschl-
gen des 11. September 2001 zunehmend. Dariiber
hinaus filhrten die Anschldge dazu, dass sich Ze-
denten teilweise weg vom Londoner Markt und
hin zu den neu gegriindeten Unternehmen in Ber-
muda wandten. Wir haben hier im Jahr 2001 eine
eigene Gesellschaft, die Hannover Re (Bermuda)
Ltd., gegrlindet. Sie zeichnet vorzugsweise die mit-
tleren und oberen Deckungsabschnitte von Natur-
katastrophen-Riickversicherungsprogrammen. Es

Ubrige internationale Markte

Afrika

Der slidafrikanische Markt, aus dem das Gros
unseres afrikanischen Geschéftes stammt, wird
dominiert von zwei groBen Erstversicherungsun-
ternehmen, die zusammen diber einen Marktan-
teil mehrals 52 % verfligen. Die Pramien im Erst-
versicherungsbereich haben deutlich angezogen,
insbesondere fiir gewerbliches und industrielles
Geschaft.
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gelang ihr hervorragend, die positive Marktsitu-
ation zu nutzen: Bereits im ersten vollen Jahr ih-
rer Geschéaftstatigkeit realisierte sie ein Pramien-
volumen von 121,0 Mio. EUR.

AulBer den alljghrlich auftretenden Torna-
dos im Mittleren Westen und im Siiden der USA
waren im Nordamerika-Geschéaft keine groBeren
Naturkatastrophen zu verzeich-
nen. Angesichts gestiegener
Selbstbehalte unserer Zedenten

i Schaden-Rlickversicherung

Geografische Verteilung der Schaden-Riickversicherung
in 9 der Bruttoprdmie

halten sich die Belastungen aus
diesen Schaden flir uns in engen
Crenzen.

Auch in der Kredit- und _
Kautions-Riickversicherung sind A
wir in Nordamerika erfolgreich
tdtig. Die Marktteilnehmer in
dieser Sparte sind nach wie vor
verunsichert durch erhebliche
Belastungen aus vergangenen
Jahren und durch den ungewis-
sen Ausgang des Enron-Verfahrens. Im Berichts-
jahr waren keine neuen GroBschiden zu ver-
zeichnen. Durch eine relativ hohe Zaht kleinerer
und mittlerer Schaden ist die Schadenhdufigkeit
jedoch weitgehend gleich geblieben. Wir haben
in dieser Sparte unseren strikten Konsolidie-
rungskurs fortgesetzt und die Zeichnungsstan-
dards deutlich verscharft. Es ist uns gelungen, von
substanziellen Ratenverbesserungen im Scha-
denexzedenten-Rickversicherungsgeschaft zu
profitieren und gleichzeitig Haftungsvolumina
zu reduzieren.

Im Markt fir Rickversicherungen hat esim
Zuge der Erneuerungsrunde 2002 deutliche Ver-
hadrtungen bei Preisen und Konditionen gege-
ben. Diese werden jedoch von den Riickversiche-
rern noch nicht als ausreichend angesehen. Wir
gehdren in Siidafrika zu den drei groBten Riick-
versicherern und sind der bedeutendste Zeichner
nichtproportionaler Vertrage. Diese machen aller-
dings nur etwa 10 % unseres gesamten Geschaf-

Nordamerika

Australien 34%
1%

Lateinamerika
2%

Deutschland
32%

Ubrges Europo
24%

Hannover Re Bermuda
hervorragend positio-
niert

Hannover Riick einer
der drei gréBBten Riick-
versicherer in Siidafrika
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Primienvolumen in
Asien ausgeweitet

Ergebnis des Latein-

amerika-Geschdftes

auf Grund spiirbarer
Konditionsverbesse-

rungen gesteigert

tes aus, denn der siidafrikanische Markt ist nach
wie vor vom proportionalen Geschaft geprégt.

Insgesamt war 2002 fiir uns ein sehr schwie-
riges Jahrin Siidafrika. Die Schadenbelastung in
den Sparten Kraftfahrt und Haftpflicht hat sich
erhoht. Ergebnisbelastend wirkten sich auch Ab-
schreibungen bei unseren Beteiligungen sowie
Wahrungskurseffekte durch den im Berichtsjahr
starken Rand aus. Wir haben begonnen, unsere
Vertragsbeziehungen grundlegend zu Uberpri-
fen und unsere Organisation zu straffen und effi-
zienter zu gestalten. Dies macht uns zuversicht-
lich, dass wir die genannten Schwierigkeiten im
laufenden Jahr (iberwinden kénnen.

Lateinamerika

Das Lateinamerikageschaft war gepragt von
negativen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
in Argentinien und Venezuela. Der argentinische
Peso verlor dramatisch an Wert, die Konkursquote
stieg deutlich an und der private Konsum brach
zusammen. Dies wirkte sich auch auf den Erstver-
sicherungsmarkt aus, der erhebliche Pramienriick-
génge bewaltigen musste, und zwar sowohl im ge-
werblichen als auch im privaten Bereich.

Die Riickversicherer reagierten auf diese Si-
tuation, indem sie entweder Geschaft nicht mehr
erneuerten oder die Raten erheblich erhéhten
und die Bedingungen verschérften. Viele Vertra-
ge wurden auch von Peso auf US-Dollar umge-
stellt.

Fiir uns war Argentinien bis zum Jahr 2002
der wichtigste slidamerikanische Markt, sowohl,
was das Pramienvolumen als auch, was den Ge-
winn betraf. Angesichts der beschriebenen Ge-
schehnisse haben wir aber unser Engagement
erheblich reduziert.

In den anderen lateinamerikanischen Mark-
ten konnten wir eine den {ibrigen Regionen der
Welt vergleichbare Marktverhdrtung beobach-
ten. Deshalb gelang es uns, den Pramienriickgang
in Argentinien und Venezuela zu kompensieren.
Wir sind in Lateinamerika besonders im Schaden-
exzedenten-Riickversicherungssektor tétig. Die
industrielle Feuerversicherung blieb auch im Be-

richtsjahr die fiir uns wichtigste Sparte. Insgesamt
konnten wir das Ergebnis im Lateinamerika-Ge-
schaft steigem.

Asien

In Japan setzte sich die Konzentration im
Erstversicherungsbereich weiter fort. Oie flinf
gréBten Anbieter vereinigen jetzt 86 % der Pra-
mien auf sich. Auf der Rickversicherungsseite
war eine deutliche Verhartung spirbar. Die Pra-
mien bei Schadenexzedenten-Riickversicherungs-
deckungen stiegen zwischen 15 % und 20 %. Bei
proportionalen Vertrdgen fand eine erhebliche
Reduzierung der Provisionen statt. In diesem Um-
feld konnten wir uns als ein gefragter Riickver-
sicherer im japanischen Markt gut positionieren.

Auch in Korea verdnderte sich das Mark-
tumfeld zu unseren Gunsten, und wir konnten
auch hier unser Pramienvolumen ausbauen. in
Toiwan ist es uns gelungen, trotz der aufleror-
dentlich hohen Exponierung fiir Naturgefahren
vor dem Hintergrund der Marktverhartung die
Pramieneinnahmen auszuweiten und die Profi-
tabilitdt zu steigern. In Hongkong besteht eine
Reihe von sehr attraktiv quotierten Schadenex-
zedenten-Riickversicherungsprogrammen, an de-
nen wir mit groBen Anteilen partizipieren. So
konnten wir auch in diesem Markt unser Volumen
ausweiten.

Australien, Neuseeland

Im australischen Erstversicherungsmarkt hat
sich der Wettbewerbsdruck deutlich erhéht, weil
einer der groen Marktfiithrer insolvent wurde.
Diese Insolvenz verschérfte die Haftpflichtkrise,
die bereits im Jahr 2001 begonnen hatte, noch-
mals erheblich. Es kam zu drastischen Erhdhungen
bei den Haftpflichtpramien, die in der Spitze meh-
rere hundert Prozent betrugen. Dariiber hinaus
waren teilweise deutliche Deckungseinschran-
kungen zu verzeichnen, wie Verringerungen der
Deckungssummen und umfangreiche Deckungs-
ausschliisse.

Die Riickversicherungshranche konnte von
der Marktentwicklung profitieren und erlebte
2002 ein ausgesprochen gutes Jahr mit einer
spirbar besseren Marktsituation als im Jahr zu-




vor. Daran haben vor allem die gro8en Anbieter
mit guten Ratings partizipiert. Das besagte Aus-
scheiden eines der groRen australischen Erstver-
sicherer flhrte im gesamten Finanzdienstleis-
tungssektor zu einem starkeren Qualitatsbewusst-
sein. Diese Insolvenz hatte auf breiter Front das
Bewusstsein fiir Ratings und finanzielle Stabilitét
der Marktteilnehmer gescharft. AuBerdem ver-
scharfte die australische Versicherungsaufsicht
die Berichtspflichten sowie die Anforderungen an
die Kapitalausstattung von Versicherungsunter-
nehmen.

In diesem Umfeld konnten wir unsere Posi-
tion als Nummer vier im Markt gut behaupten.
Esist uns gelungen, unsere Strategie, im Zyklus-
aufschwung zu wachsen und profitables Geschaft
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zu zeichnen, erfolgreich umzusetzen. In den Haft-

pflichtsparten konnten wir die deutliche Verbes-
serung der Vertragsbedingungen nutzen und un-

ser Portefeuille ausbauen; bei Katastrophen-Scha-

denexzedenten-Riickversicherungsprogrammen
behaupteten wir unsere fithrende Stellung.

Sowohl die Prdmieneinnahmen als auch das
Ergebnis unseres Geschéfts waren im Berichts-
jahr deutlich hoher als im Jahr 2001.

Unsere Position als
Nr. 4 im australischen
Markt behauptet
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Geografische Verteilung der Personen-Riickversicherung

in % der Bruttoprimie

Personen-Riickversicherung

Der deutsche Lebensversicherungsmarkt,
in dem etwa 120 Unternehmen tétig sind, be-
wegte sich im Jahr 2002 in einem schwierigen
Umfeld, das gekennzeichnet war durch eine Ver-
schiebung der Nachfrage
nach konventionellen Pro-
dukten mit garantierten

Australien l’“"
6%| &

Ubriges Europa ,_§§
4% 1 &

GroBintannienl v
13%

Bruftopréimie nach Business Centern

{vor Konsofidierung)

Asien ; ;
Lateinamerika
2% 7
Frankreich
3%
Afrika

Leistungen und einen gra-
vierenden Riickgang der
Marktwerte von Dividen-
dentiteln. Diese Entwick-
lungen hatten, je nach Un-
ternehmen unterschiedlich,
im Allgemeinen ungiinsti-
ge Auswirkungen auf die
finanzielle Starke und Sol-
venz der Lebensversicherer.
Die Bundesanstalt fir Fi-
nanzdienstleistungsauf-
sicht ergriff in diesem Um-
feld zusatzliche MaB3nah-
men, um eine zeitnahe Ubersicht lber die
finanzielle Situation der Lebensversicherer zu ge-
winnen und zugleich stabilisierend zu wirken.

Nordamerika
6%

Deutschlond
22%

Die Hoffnungen des deutschen Marktes auf
einen durchschlagenden Erfolg bei der partiellen
Privatisierung der gesetzlichen Altersversorgung

- der so genannten ,Ries-
ter-Rente” — haben sich

nichterfﬂl!t, auchwennin
der zweiten Halfte des Jah-

HLR United Kingdom  HLR Africa
3

HLR ireland
8%

HLR Germany
(E+S Riick)
17 % E:

% 55 res 2002 eine gewisse Be-

HLR Austraiasia
4% I.__.

lebung dieses Marktseg-
ments zu becbachten war.

Vor allem kleine und
mittlere Lebensversicherer
haben in Deutschland M-
HIR he, sich in diesem kompe-
International .
a1% titiven Umfeld zu behaup-
ten. Informierte Beobach-

HLR America
25% ter der Branche gehen

davon aus, dass sich der
Lebensversicherungsmarkt konsolidieren wird
und in den kommenden Jahren Unternehmen in
zweistelliger Zahl vom Markt verdrangt werden.

Vor diesem Hintergrund hat sich der inter-
nationale Lebensriickversicherungsmarkt zufrie-

den stellend entwickelt, auch wenn hier keine
dhnlich spektakuldren Entwicklungen wie im
Nichtlebensbereich — dort als Auswirkung der
Ereignisse vom 11. September 2001 in den USA -
zu verzeichnen waren. Die proportionale Riick-
versicherung ist weiterhin die Hauptproduktlinie;
nichtproportionale Deckungen finden sich im We-
sentlichen in der Gruppenversicherung und als
Unfall-Kumulschadendeckung.

In einem wettbewerbsorientierten Umfeld
haben wir uns im Berichtsjahr gut behauptet, in-
dem wir unsere strategischen Grundpositionen
konsequent weiterfiihrten. Wir gehdren in so wich-
tigen Versicherungsmarkten wie Deutschland,
Frankreich, GrofBbritannien, Italien, ASEAN und
China mittlerweile zu den drei bedeutendsten
Riickversicherern und nehmen in Australien und
dem slidlichen Afrika sogar die Rolle des Markt-
fiihrers ein. In den USA sehen wir uns als fiihren-
den Spezial-Anbieter fir die Riickversicherung von
bestehenden Lebens- und Rentenportefeuilles.

Organisatorisch sind wir in ein weltweites
Netzwerk von sieben so genannten ,Business
Centern” gegliedert, in dem die Hannover Life Re
international - als Lebensriickversicherungsbe-
reich der Hannover Riick — eine zentrale und koor-
dinierende Rolle einnimmt.

Die konsolidierten Bruttoprdmieneinnah-
men stiegen im Berichtsjahr ohne Berlicksichti-
gung der Prdmiendepots flr fondsgebundene
Lebens- und Rentenversicherungen um 4,2 % auf
2,5 Mrd. EUR, und die verdienten Pramien fiir
eigene Rechnung erhéhten sich durch eine ge-
ringere Nutzung des Retrozessionsmarktes so-
garum 23,1 % auf 2,1 Mrd. EUR. Die Selbstbe-
haltsquote betrdgt damit 86,9 % (73,7 %).

Besondere Wachstumsimpulse ergaben sich
in mehreren europaischen Markten, wie in GroB-
britannien und Irland sowie Asien.
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Prémiendepots

Bruttopramien inkl. Prémiendepots

Verdiente Nettopramien

Pramiendepots

Nettopramien inkl. Pramiendepots

Kapitalanlageergebnis

Schadenaufwendungen
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Aufwendungen flir die Deckungsriickstellung

Sonstige Ertrage und Aufwendungen

Operatives Ergebnis (EBIT)

Selbstbehalt

*Vorjahreswerte angepasst unter Berdcksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhditnis 1:3

Die Zusammensetzung des Portefeuilles
nach den typischen Produktlinien Leben, Renten
Kranken und Unfall hat sich weiter zu Gunsten
der favorisierten Sparten Leben und Renten ver-
schoben, die jetzt aggregiert iiber 68 % unserer
Pramieneinnahmen ausmachen.

Die versicherungstechnischen Ergebnisse der
Hannover Life Re werden durch eine Reihe von
Faktoren wie Mortalitat, Morbiditat, Bestands-
festigkeit und Investmentertrag beeinflusst. Zu-
ndchst spieft der beobachtete Schadenverlauf fiir
die ibernommenen Risiken eine Rolle. Hier muss-
ten wir in einigen Landern, wie z. B. Japan, eine
gewisse Verschlechterung beim Mortalitatsrisiko
bei GroRrisiken feststellen.

Fir unsere Finanzierungs-Riickversicherungs-
vertrage ist die Bestandsfestigkeit ein entschei-
dender Erfoigsfaktor, der die Amortisation der ge-
leisteten Vorfinanzierung sicherzustellen hat. Hier
stimmte im Berichtsjahr die Realitat sehr weit-
gehend mit der Erwartung berein. Auch wenn in
vielen Méarkten Erstversicherer durch die Rating-

Agenturen herabgestuft werden, ist uns kein Fall
bekannt, in dem durch eine finanzielle Schieflage
eines Zedenten die Riickzahlung
der geleisteten Finanzierung ge-

Zusammensetzung der Priimien nach Sparten

fahrdet ist.

Insgesamt stellte sich fiir
das Berichtsjahr ein verringer-
tes operatives Ergebnis (EBIT)
von 485 Mio. EUR (50,5 Mio. Reﬂ’tgg
EURY) ein, das sich aus einem um
39,7 Mio. EUR verschlechter-
ten versicherungstechnischen
Ergebnis und einem um 71,7
Mio. EUR verbesserten Netto-
kapitalanlageergebnis zusam-
mensetzt. Der Gewinn nach
Steuern betrdgt 30,0 Mio. EUR, 29,1 % mehr
als im Vorjahr. Das fiihrte fiir das Geschéaftsfeld
Personen-Riickversicherung zu einem Gewinn
je Aktie von 0,31 EUR (0,24 EUR).

Unfall
1%

Kranken
31%

Leben
549%
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Entwicklung des Nettoportefeuillewertes

Wie in den Vorjahren haben wir das selbst
gehaltene Versicherungsportefeuille der Hanno-
ver Life Re einer detaillierten aktuariellen Analy-

Nettoportefeuillewert
um 15% auf 1,2 Mrd.

gung von Steuern — den so genannten Netto-
portefeuillewert ~ zu ermitteln. Es ergab sich im
Vergleich zum Vorjahr eine erfreuliche Steige-

EUR gesteigert se unterzogen, um den Barwert der zukinftigen rung des Portefeuillewertes um 15 9% auf 1,2 Mrd.
technischen Ertragsstrdme ohne Beriicksichti- EUR.
Entwicklung der Nettoportefeuillewerte
Hannover Life Re Africa g ' 7 10 7
Hannover Life Re Australasia
Hannover Life Re Germany (E+S Ruck)
Hannover Life Re International
Hannover Life Re Ireland
Hannover Life Re United Kingdom , 62
Cesamt 1206 ¢ 1048 874 609
Dabei wurden folgende Diskontierungszin- punkten {iber der Verzinsung langlaufender Staats-
sen auf der Basis eines Aufschlags von 350 Basis- papiere der jeweiligen Wahrung angewandt:
Diskontierungszinsen
US-Dotlar
Australischer Dollar
Stidafrikanischer Rand
Sensitivitdtsuntersuchungen zeigen den Ein- Portefeuillewert um rund -27 Mio. EUR, eine An-
fluss auf, den Anderungen des Diskontierungszin- derung der ausldndischen Kurse gegeniiber dem
Robust strukturiertes ses und der Wahrungskurse auf den Portefeuille- Euro um +/- 5 % hat einen Einfluss von zirka

wert ausiiben. Es ist fesizuhalten, dass unser
Portefeuille wegen der relativ kurzen Amortisa-
tionsperiode der Finanzierungsvertrage sehr ro-
bust strukturiert ist. So variiert z. B. fiir das Busi-
ness Center Hannover Life Re International bei
einer Zinsdnderung um +/- 100 Basispunkte der

Portefeuille auf Grund
kurzer Amortisations-
periode bej Finan-
Zierungsvertragen

' Bei Beteiligungen < 100 % Angabe des vollen Betrags.

12 Mio. EUR. Fiir zukiinftige Risiken aus einem
Zinsanstieg haben wir eine Bewertungsreserve
von etwa 50 Mio. EUR gebildet.

Vergleicht man den ermittelten Portefeuille-
wert, der durch renommierte externe Aktuarsfir-
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men testiert ist, mit den nach US GAAP bestimm- zember 2002 auf einer Vorsteuer-Basis 471 Mioc.
ten aktivierten Abschlusskosten, so ergibt sich ei- EUR (321 Mio. EUR) und hat sich wie folgt ent-
ne positive DifferenzgréBe. Dieser so genannte wickelt:

nichtaktivierte Bestandswert betrdgt zum 31. De-

Entwicklung nichtaktivierter Bestandswerte

Portefeuillewert - 206 -

Ruckstellung fiir nicht verdiente
Abschlusskostenzuschlage

Veranderung des nichtaktivierten
Bestandswertes

Aus einer Wertschdpfungsperspektive be- US GAAP und einer indirekten Wertsteigerung
trachtet, hat damit die Hannover Life Re im von 150,2 Mio. EUR gemaR der Portefeuillewert-
Jahr 2002 einen Wert von 192,1 Mio. EUR erwirt- Analyse zusammensetzt. Hieraus ergibt sich eine
schaftet, der sich aus einem ,sichtbaren” Teil von Marge von 9,0 % der verdienten Nettopramien-

41,9 Mio. EUR gemaR der Ertragsrechnung nach einnahmen,

Deutschland

Wir haben im Berichtsjahr zielstrebig unse- technische Performance aus Mortalitats- und Be-
re Position als ein filhrender Finanzierungsriick- standsfestigkeits-Risiko blieb unverdndert giin-
versicherer fiir fondsgebundene Policen (Lebens- stig. Von den Turbulenzen auf den Finanzmérkten
und Rentenprodukte) in Deutschland ausgebaut. sind wir dank der typischen Konstruktion unse-
Demgegeniiber erfiillte das Neugeschéaft aus den rer Vertrdge, die uns einen garantierten Zinser-
Riester-Rentenprodukten im Berichtsjahr unse- trag auf die Deckungsriicksteliungen sichert, nicht
re Erwartungen nicht. in besonderem MaRe betroffen.

Insgesamt bewegten sich die Buttopramien
aus dem deutschen Markt mit 347,7 Mio. EUR
auf dem Niveau des Vorjahres. Die versicherungs-

Ubriges Europa

CroBbritannien versicherungsmarkt avanciert. Wir konnten die

Mit unserer klaren strategischen Konzentra- Bruttoprémien um 179% auf 283,7 Mio. GBP
tion auf risikoorientiertes Lebens- und Critical (451,8 Mio. EUR) erhohen; dabei stiegen die Net-
lliness-Geschaft sowie auf den Bankvertrieb von topramien ebenfalls um 17 % auf 270,2 Mio. GBP
einfachen Rentenprodukten sind wir mittlerwel- (430,4 Mio. EUR).

le zu einer anerkannten Kraft im britischen Riick-

-

. Personen-Riickversicherung

Ausbau unserer Position
als finrender Finan-
zierungsriickversicherer
in Deutschland
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Erfreuliche Ergebnis-
enmwicklung

durch sirategische
Konzentration

Um 140 % gestiegenes
Prdmienaufkommen
aus trland

Deutlich besseres opera-
tives Ergebnis (EBIT) der
Hannover Life Re America

Der Risikoverlauf war wiederum glinstig
und das Kapitalanlageergebnis von den schwa-
chen UK-Finanzmérkten nur wenig tangiert. Es
wurde bei der Hannover Life Re UK ein operati-
ves Ergebnis (EBIT) von 3,3 Mio. GBP (5,3 Mio.
EUR) - dies entspricht einem Plus von 15 % ge-
genliber dem Vorjahr — und ein Nachsteuer-Ce-
winn von 2,2 Mio. GBP (3,5 Mio. EUR) ausgewie-
sen.

Zusatzlich wurden seit Mitte der 90er Jahre
aus dem britischen Markt in Hannover mehrere
grolere Quoteniibernahmen so genannter Vor-
zugsrenten gezeichnet, die ebenfalls einen po-
sitiven Ergebnisverlauf zeigten, der im Rahmen
der Erwartungen liegt.

trland

Die Hannover Life Re Ireland, Dublin, zeich-
net auf weltweiter Basis Vertragsgeschaft. Das
Pramienaufkommen stieg stark um 140 % auf
306,4 Mio. EUR an; Hauptmarkte sind die USA,
GroBbritannien und Kanada.

Nordamerika

Die Kundenbasis unserer Personen-Riick-
versicherung in Nordamerika besteht vorwiegend
aus kleineren bis mittleren US-Lebensversiche-
rern mit gutem Rating, die wir strategisch bei der
Optimierung des Kapital- und Liquiditatseinsat-
zes unterstlitzen. Dabei setzen wir auf dem We-
ge der Retrozession gezielt das Know-how unse-
rer irischen Lebensgesellschaft zum Nutzen der
Kunden ein,

Bei der Deckung konzentrieren wir uns auf
individuelle Lebens- und Rentenrisiken; an deri-
vativen Risikokomponenten im Bereich der fonds-
gebundenen Renten haben wir uns im Berichts-
jahr — wie auch in frisheren Jahren - nicht betei-
ligt. Langfristige US-Risikopolicen, bei denen
unter den so genannten ,Triple-X-Regulations”
hohe Reservierungsanforderungen der Aufsichts-
behérden ausgeldst werden, haben wir — anders
als viele unserer Konkurrenten — nur sehr restrik-
tiv gezeichnet.

Der Risikoverlauf war insgesamt erfreulich,
so dass ein erhohtes operatives Ergebnis (EBIT)
von 7,0 Mio. EUR erreicht wurde.

Frankreich, Italien und Spanien

Der Schwerpunkt dieser drei wichtigen Méark-
te liegt bei gréBeren Kundenverbindungen aus
dem Bancassurance-Bereich, die wir systematisch
im Produktdesign, Underwriting und Workflow-
Management unterstiitzen.

Das Préamienvolumen aus diesen Markten
betrug 214,9 Mio. EUR. Der Schwerpunkt lag auf
Frankreich (50 %) und Italien (43 %). Die Ergeb-
nislage war wie in den Vorjahren sehr befriedi-
gend, und das Gbernommene Portefeuille zeich-
nete sich durch eine auBerordentlich gute Diver-
sifikation aus.

Aus der klassischen Krankenriickversiche-
rung haben wir uns weitgehend zuriickgezogen,
jedoch die Ubernahme der krankenbezogenen
Senioren-Produkte und einzelner Spezialproduk-
te, wie Zusatzversicherungen fiir zahnarztliche
Leistungen, ausgebaut.

Der gesamte Bestand an libernommenen
Lebensrisiken stieg um 46 % auf 41,7 Mrd. USD
(40,0 Mrd. EUR), wahrend die Bruttoprdmien um
11 % auf 939,1 Mio. USD (993,4 Mio. EUR) anstie-
gen. Das operative Ergebnis (EBIT) der Hannover
Life Re America fiel leicht positiv aus. Zuséatzlich
zu beriicksichtigen sind erhebliche Ertrdge aus
dem in Amerika gezeichneten US-Geschéft, die
sich im Rahmen der gruppeninternen Retrozes-
sionen bei anderen Business Centern der Hanno-
ver Life Re niederschiagen.




Sonstige internationale Markte

Australien und Neuseeland

Das von der-Hannover Life Re Australasia,
Sydney, gezeichnete Geschaft mit Pramienein-
nahmen von 271,6 Mio. AUD (156,1 Mio. EUR)
gliedert sich in risiko-orientiertes Geschéft (70 %),
Finanzierungsriickversicherung {15 %) und direk-
tes Gruppenlebensgeschdft (15 %). Im Berichts-
jahr bauten wir vornehmlich das Gruppenlebens-
geschaft aus, indem wir mit den Treuhdndern von
betrieblichen Pensionskassen eng zusammen-
arbeiteten.

Mit einem straffen Kostenmanagement,
durch das wir die niedrigste Kostenquote unter
allen in Australien tatigen Riickversicherern ver-
zeichnen, hat sich die Ertragssituation wiederum
erfreulich entwickelt.

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg um
23 % und erreichte damit 16,4 Mio. AUD (9,4 Mio.
EUR), und der Jahresiiberschuss nach Steuern
verbesserte sich um 10% auf 11,2 Mio. AUD (6,4
Mio. EUR).

Afrika

Nach Feststellung einer weltweit fiihrenden
Aktuarsfirma war die Hannover Life Re Africa,
Johannesburg, im Jahr 2001 erstmalig der groB-
te Lebensriickversicherer des afrikanischen Konti-
nents. Durch die Zeichnung von risiko-orientier-
tem Vertragsgeschaft — fakultative Risiken wer-
den als Service fiir bedeutende obligatorische
Zedenten Ubermommen ~ ergab sich eine Brutto-
pramie von 624,0 Mio. ZAR (63,3 Mio. EUR) so-
wie eine Pramie fiir eigene Rechnung von 405,8
Mio. ZAR (41,2 Mio. EUR).

Das versicherungstechnische Ergebnis ver-
besserte sich erneut. Dieses Resultat wurde aller-
dings durch Wahrungskursverluste, die durch die
unerwartete Starke der fokalen Wahrung gegen-
iiber dem US-Dollar und dem Euro verursacht wor-
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den sind, praktisch neutralisiert. Unser Afrika-Ge-
schaft zeigt daher ein nur leicht positives Ergeb-
nis,

Asien

Unser Pramienvolumen auf den asiatischen
Markten stieg auf 44,0 Mio. EUR (+10 %), wobei
wir die Schwerpunkte in Ching und Japan gesetzt
haben.

in Japan haben wir bei einem gréeren Ri-
sikovertrag durch eine ungewdhnliche Haufung
von Suiziden und Unféllen mit Todesfolge einen
Verlust im oberen einstelligen Millionen-Euro-Be-
reich hinnehmen missen. In den meisten asiati-
schen Mérkten ist jedoch die Ergebnissituation
weiter erfreulich,

In Australien erfreuliche
Ertragssituation

durch straffes
Kostenmonagement
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Gestiegene Nachfrage
nach einfachen Finanz-
Riickversicherungs-
produkten im
Berichtsjahr

Erlass von Richtlinien
gegen Missbrauch

von finonz-Riickver-
sicherungsvertrdgen

in Asien in Vorbereitung

Finanz-Riickversicherung

Die Situation auf den fiir die Finanz-Riick-
versicherung relevanten Erstversicherungsmark-
ten war im Berichtsjahr weltweit durch hohe Ra-
tensteigerungen gepragt. Die Nachfrage nach
einfachen Finanz-Riickversicherungsprodukten,
die Bilanzkennziffern beriicksichtigen, stieg deut-
lich an. Griinde waren im Wesentlichen die unter
Druck geratenen Bilanzkennziffern, das Risiko ei-
ner Riickstufung der Ratings sowie der Wunsch
nach kosteneffizienter Wachstumsfinanzierung.
Besonders markant waren die Ratensteigerun-
gen in den USA als Folge des jahrelang anhalten-
den ruinosen Wettbewerbs und der damit ver-

Kennzahien zur Finanz-Riickversicherung

bundenen Unterreservierungen bei zahlreichen
Erstversicherern. Die stark gestiegenen Pramien-
volumina fithrten zu Engpassen in den Solvenz-
margen insbesondere mittelgroSer und kleiner
Erstversicherer. Die Ratings gerieten splirbar un-
ter Druck.

Hinzu kam der Riickgang der Kapitalertra-
ge, mit dem Erst- und Riickversicherer weltweit
zu kdmpfen hatten. Diese Entwickiung wirkte
sich — in einem sonst glinstigen Erstversiche-
rungsklima — negativ auf die Bilanzen aus.

Gebuchte Bruttopramien

Verdiente Nettopramien

Operatives Ergebnis (EBIT)

Jahresliberschuss nach Steuern

Ergebnis je Aktie in EUR*

9596

Selbstbehalt

* Vorjohreswerte angepasst unter Beriicksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhdltnis 1:3

Die Riickversicherungsmarkte entwickelten
sich parallel zu den Geschehnissen auf der Erst-
versicherungsseite. Insbesondere in den USA kam
es zu substanziellen Pramiensteigerungen. Sie
wurden ausgeldst durch die Schdden aus den
Terroranschldgen auf das World Trade Center, mit
Folgen fiir die Riickdeckung von Sachgeschéfts-
exponierungen. Auch der in seiner Dimension
iberraschende Nachreservierungsbedarf in fast
allen Bereichen des Haftpflichtgeschéafts machte
den Rickversicherern zu schaffen. Dariiber hi-
naus stieg erneut die Anzahl der Haftungsansprii-
che aus asbestbedingten Erkrankungen. Vor dem
Hintergrund dieser Ereignisse stellten die Rating-
Agenturen die nachhaltige Gewinntrachtigkeit
des Geschafts zunehmend in Frage. Dieser gesam-
te Prozess machte deutliche Raten- und Kondi-
tionsverbesserungen fiir die traditionellen Riick-
versicherer unausweichlich und fiihrte zu einer

steigenden Nachfrage nach Finanz-Riickversiche-
rungsprodukten.

Auf Grund einiger krasser Bilanzierungs-
skandale geraten die Glaubwiirdigkeit und Aus-
sageféhigkeit von Bilanzen immer wieder in
den Focus der offentlichen Diskussion. In diesem
Zusammenhang diskutieren Aufsichtsbehérden
iiber neue Richtlinien, die einen Missbrauch von
Finanz-Rlckversicherungsvertragen verhindern
sollen, ohne die Vorteile dieser Produkte fiir Erst-
und Riickversicherer zu beschneiden,

In den meisten La&ndern gibt es bisher keine
expliziten Richtlinien zur Finanz-Riickversiche-
rung. Dies fiihrte dazu, dass potenzielle Kunden
wegen der Unsicherheit hinsichtlich des Bilanz-
ausweises auf den Abschluss solcher Vertrage
verzichtet haben. Insbesondere in einigen asia-




tischen Markten haben die Beh&rden jetzt Richt-
linien erlassen bzw. werden es in Kiirze tun. Die
fur das Finanz-Riickversicherungsgeschaft des
Hannover Riick-Konzerns zustdndige Hannover
Re Advanced Solutions wurde hierbei des 6fte-
ren zu Beratungen herangezogen.

Die Einflhrung der International Account-
ing Standards (IAS) in Europa im Jahr 2005 ist in
Vorbereitung. Obwohl die Standards noch nicht
in atlen Details festgelegt sind, ist davon auszu-
gehen, dass es zu einer wesentlich héheren Ergeb-
nisvolatilitat im Vergleich zu den derzeit gelten-
den lokalen Standards kommen wird. Dies wie-
derum diirfte zu einer gréBeren Nachfrage nach
volatilitdtsreduzierenden Riickversicherungskon-
zepten flihren.

Im geschilderten Umfeld positioniert sich
die Hannover Re Advanced Solutions, unsere fiir
die Finanz-Rickversicherung gut etablierte Mar-
ke, unter den drei gréBten Anbietern der Welt mit
hohem Bekanntheitsgrad und groB3er langjéhri-
ger Expertise. Unsere Zeichnungspolitik war und
ist konservativ in der Bewertung der Risiken und
beschrénkt sich auf die einfacheren Formen der
Finanz-Riickversicherung, wie grovolumige Quo-
tenriickversicherungsvertrdge und mehrjahrige
Katastrophenschutzdeckungen. Wir verzichten
bewusst auf kapitalmarktgetriebene Transaktio-
nen, die Ubernahme von Schadenreserve-Porte-
feuilles oder Finanzierungsprojekten. Advanced
Solutions zeichnet das Geschaft vornehmlich
aus dem International Financial Services Centre
in Dublin. Die irischen Gesellschaften sind markt-
gerecht kapitalisiert, verfiigen liber ein exzellent-
es Rating und hohe Expertise.

Unser in Deutschiand ansassiges Experten-
team, Advanced Solutions Germany, garantiert
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durch seinen direkten Kontakt zu unseren Fach-
leuten aus dem Geschaftsfeld Schaden-Riickver-
sicherung, dass deren Know-how
und die Kundenbasis in vollem
Umfang einbezogen werden. Da-
durch haben unsere Kunden zu-
gleich Zugang zur gesamten 2%
Bandbreite der von uns ange- 2%
botenen Riickversicherungspro-
dukte und -18sungen.

Geografische Verteilung der Finanz-
Riickversicherung in % der Bruttoprdmie

Lateinamerika
2%

Deutschland
Auf Kundenwunsch und je 6% .
Nordamerika

nach den Rahmenbedingungen 60 %
in den einzelnen Ldndern, aus )
denen unsere Vertrage stam- ~ Ubrioes e
men, zeichnet und betreut Ad-
vanced Solutions Germany Fi-
nanz-Rlckversicherungsvertrage auch aus der
Zentrale der Hannover Riick in Deutschiand.

Insgesamt ging die gebuchte Bruttoprédmie
in der Finanz-Ruckversicherung um 28,6 % auf Erfreuliche Geschdfts-

1,2 Mrd. EUR zurlick. Dies ist auf auRerordentli-
che Pramieneffekte in den beiden Vorjahren zu-
riickzufiihren. Insbesondere waren hohe scha-
denverlaufsabhangige Zusatzprdmien im Nach-
gang zu den Schaden des 11. September 2001
zu verbuchen. Die verdiente Nettopramie in die-
sem Geschéaftsfeld betragt im Berichtsjahr 1,2
Mrd. EUR (1,3 Mrd. EUR). Das operative Ergebnis
(EBIT) betragt 47,8 Mio. EUR (65,7 Mio. EUR).
Der Verlauf des Finanz-Riickversicherungsge-
schafts zeigt sich insgesamt erfreulich positiv.
Das Portefeuille wird noch starker ais bisher von
weniger schwankungsanfalligen Vertragen be-
stimmt. Der Gewinn je Aktie belduft sich auf
0,41 EUR (0,47 EUR).

entwickiung durch
weniger schwankungs-
anfillige Vertrdge im
Portefeuille der Hannover
Re Advanced Solutions




Lagebericht = Programmgeschaft

Intensive Kontrolie des
Geschifts flihrte zu
deutlicher Saniering
des Portefeurlles

aer Clarendon

Gebuchte Bruttopramien der Clarendon nach Sparten

Programmgeschaft

Unser Programmgeschéft wird maBgeblich
von unserer Tochtergesellschaft Clarendon Insur-
ance Group in New York gezeichnet, die seit 1999
zur Hannover Riick-Gruppe gehort. Seit Mitte
2007 wird die Clarendon von einem neuen Ma-
nagement geleitet. Dieses verfolgt eine Ce-
schaftspolitik, bei der die Qualitat des Brutto-
geschdafts stérker ins Zentrum der Betrachtung
rickt als frither. Um Qualitat und Profitabilitat
des Geschafts sicherzustellen, wurde eine Reihe

Kennzahlen zum Programmgeschaft

Verdiente Nettopramien

Versicherungstechnisches Ergebnis

Operatives Ergebnis (EBIT)

Ergebnis je Aktie in EUR*
Selbstbehalt

Kombinierte Schaden-/Kostenquote

von Mallnahmen eingeleitet. Zum einen haben
wir die Auswabhl, die Beurteilung und die Kon-
trolle der Zeichnungsagenturen erheblich ver-
starkt. Hieraus ergab sich eine intensive Sanie-
rung des Portefeuilles. Zirka 50 % der Programme
wurden beendet; das entspricht einem Pramien-
volumen von rund 30 %. Dafiir wurden neue Pro-
gramme gezeichnet, die eine deutlich bessere
Profitabilitat versprechen.

VR GV

52 40
60 34
43 18

* Vorjahreswerte angepasst unter Berticksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2062 im Verhdéltnis 1:3

Im Zuge dieser UmstrukturierungsmaB-
nahmen haben wir auch organisatorische Veran-
derungen vorgenommen und die Infrastruktur
erheblich ausgebaut und gestérkt. Die Control-
ling- und Revisionsaufgaben wurden erweitert
und die aktuarielle Uberwa-
chung des Geschéftes deutlich

Sonstige  Arbeiterunfall
2% 18%

Programme in  ~
Abwickiung
5%

Gekiindigte
Programme
9%

verbessert.

Gleichzeitig mit der be-
privat-kratfonrt SChriebenen Neuorientierung
1 hat Clarendon auch ihren

. Selbstbehalt deutlich erhéht.
ﬂg%Z"r'vfc'ﬁf Mittlerweile behdlt sie subs-
s tanzielle Teile des Risikos in

Gewerbliche den eigenen Biichern; der
Kraftfahrt ) L R
13% Selbstbehalt ist stetig gestie-

gen und lag am Jahresende
2002 bei 32,5 %.

Die Qualitdt des Unternehmens kommt
auch darin zum Ausdruck, dass die fir das US-
Geschaft ausschlaggebende Ratingagentur AM.
Best die Clarendon seit Jahren als ,excelient” (,A")
einstuft.

Insgesamt hat sich die Clarendon unter ih-
rer neuen Leitung sehr positiv entwickelt. Die
Bruttopramie wuchs um 7,2 % auf 2,4 Mrd. EUR,
die Nettoprdmie konnte sogar um 88,1 % auf
568,1 Mio. EUR gesteigert werden. Das Netto-
ergebnis betrug 44,6 Mio. EUR.

AuBer der Clarendon Group betreibt auch
unsere amerikanische Tochtergesellschaft Insur-
ance Corporation of Hannover (ICH) Programm-
geschaft. Um die Aktivitdten des Konzerns im Pro-
grammgeschéft besser zu biindeln, haben wir die
ICH mit Wirkung vom 31. Dezember 2002 in die




Clarendon-Gruppe integriert. Sie bildet damit eine
sinnvolle Ergdnzung zum Clarendon-Stammge-
schaft, denn ICH versichert relativ kleine Pro-
gramme, die sie ganz liberwiegend im Selbstbe-
halt hait.

Ebenfalis im Segment Programmgeschaft
tatig ist die International Insurance Company of
Hannover Ltd. (inter Hannover) in London. Die
Inter Hannover zeichnet ihr Geschaft vornehm-
lich in GroRbritannien und auf dem Kontinent.
Die mit Abstand wichtigste Sparte ist die Kraft-
fahrt-Versicherung. Die Marktsituation in dieser
Sparte ist nach wie vor auskémmlich, wenngleich
sich die Ratensteigerungen des harten Marktes
hier schneller abschwachen als erwartet. Im Be-
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richtsjahrkonnte die Inter Hannover die Anzahl
der versicherten Programme in GroBbritannien
deutlich ausweiten; auch in Frankreich sowie in
Norwegen und Schweden wurden gute Voraus-
setzungen geschaffen, die sich im Ceschaftsjahr
2003 erstmals auswirken sollten. In Deutschland
waren ebenfalls erste Erfolge bei der Markter-
schlieBung zu verzeichnen.

Insgesamt gelang es der Inter Hannover,
ihre Bruttopramie um 28,8 % auf 162,1 Mio.
GBP (258,2 Mio. EUR) zu steigern. Die Nettopré-
mie wuchs um 71,0% auf 127,0 Mio. GBP
{202,2 Mio. EUR). Das Berichtsjahr schloss mit
einem Ergebnis von 7,0 Mio. EUR.

Kennzahlen der Programmgesellschaften vor Konsolidierung

Jahresiberschuss/Fehlbetrag nach Steuern

Neben den genannten Gesellschaften be-
treibt auch die Compass Insurance Holdings (Pty)
Ltd., Johannesburg, die ebenfalls zur Hannover
Riick-Gruppe gehdrt, Programmgeschaft. Die Ge-
sellschaft wurde im Berichtsjahr erstmalig kon-
solidiert. Compass hat das Programmgeschéft auf
dem stdafrikanischen Markt durchgesetzt und
konnte bereits gute Erfolge verbuchen. Das Unter-
nehmen erzielte im Berichtsjahr Bruttoprédmien
in Hohe von 337,1 Mio. ZAR (34,2 Mio. EUR).
Nach Riickversicherung verblieben davon 212,0
Mio. ZAR (21,5 Mio. EUR) als Nettopramie. Com-
pass schioss das Jahr, bedingt durch Aufwendun-
gen fiir die Umstrukturierung, mit einem Netto-
ergebnis von -47,4 Mio. ZAR (-4,8 Mio. EUR), einer
deutlichen Verbesserung gegeniiber dem Vorjahr.

Uber alle Gesellschaften, die unter dem
Dach der Hannover Riick im Segment Programm-
geschaft tatig sind, konnten wir im Berichtsjahr
Bruttopramien in Hohe von 2,7 Mrd. EUR (V]. 2,5
Mrd. EUR) realisieren. Der Uberschuss nach Steu-
ern belief sich auf 43,3 Mio. EUR (17,8 Mio. EUR).
Damit erreichte das Ergebnis je Aktie in diesem
Geschaftsfeld 0,45 EUR (0,18 EUR).

inter Hannover baut
Programmgeschdft
in Europa aus
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Schwache Entwickiung
der Aktienmdrkte durch
positive Entwicklung
unseres Rentenporte-
feutlles kompensiert

Aufteilung der Kapitalaniagen nach Wéhrungen

Kapitalanlagen

im Verlauf des ersten Quartals 2002 kam
es zu einer allgemeinen Konsolidierung auf den
internationalen Aktienmarkten, die durch einen
vorwiegend seitwarts gerichteten Kursverlauf ge-
pragt war. Dann aber setzte ein Kursverfall ein,
der die fiihrenden Leitindizes im vierten Quartal
sogar die Tiefstdnde nach dem 11. September
2001 unterbieten lieB. Ausidser dieser Entwick-
lung waren neben der Unsicherheit Gber die wei-
tere Konjunkturentwicklung
vor allem der Vertrauens-

ZAR
1%

Sonstige
%

EUR
34 %

Reduzierung des
Anteils an Dividenden-
titeln bewohrte uns
vor allzu starken Wert-
berichtigungen

verlust auf Grund einzelner

Bilanzmanipulationen, aber

auch die Angst vor weiteren

Terroranschlagen. Auerdem
use, wirkte sich die Revision der

Gewinnprognosen zahlreicher
Unternehmen negativ aus.
Diese Verunsicherung der
Markte setzte sich bis zum
Jahresende fort. Geopolitische
Krisen, wie der sich abzeich-
nende Irak-Krieg oder die Aus-
wirkungen des Generalstreiks
in Venezuela, machten die vage Hoffnung auf
eine Jahresendrallye endgiltig zunichte. Die we-
sentlichen Leitindizes schlossen auch im dritten
aufeinander folgenden Jahrim negativen Bereich.

Dasich die konjunkturelle Dynamik verlang-
samt hatte, ergriff vor allem die Federal Reserve
Bank wiederholt MaBnahmen zur Stimulierung
der Mérkte. So senkte die amerikanische Zentral-
bank den Leitzins zuletzt im November 2002 auf
ein historisch niedriges Niveau von 1,25 %.

Dabei entwickelten die Volkswirtschaften
Europas und Japans wenig eigene Dynamik und
hofften, von der US-Konjunkturerholung profitie-
ren zu konnen. Die Europdische Zentralbank
folgte zwar im Dezember dem amerikanischen
Beispiel mit einer Leitzinssenkung um 50 Basis-
punkte auf 2,75 %, weitergehende fiskalpoliti-
sche Impulse unterblieben jedoch wegen der Re-
striktionen des Stabilitdts- und Wachstumspakts.

Der Gesamtbestand unserer selbst verwal-
teten Kapitalantagen, also unter Ausklamme-
rung der Depotforderungen, ist im Berichtsjahr

trotz gegenléufiger Effekte aus der Wahrungs-
kursentwicklung um 4,8 % auf 12,7 Mrd. EUR
gestiegen. Der hervorragende Verlauf unseres
Riickversicherungsgeschafts bewirkte einen deut-
lichen Mittelzufiuss. Die schwache Entwicklung
der Aktienmarkte wurde in unserem Portefeuille
durch die positive Entwicklung des Rentenporte-
feuilles mehr als kompensiert, so dass wir zum Jah-
resende per Saldo unrealisierte Kursgewinne von
143,3 Mio. EUR zu verzeichnen hatten.

Der Euro legte im Jahresverlauf gegeniiber
der Mehrzahl der fiir uns wesentlichen Wahrun-
gen, inshesondere gegeniiber dem US-Dollar,
deutlich zu. Ohne diesen Einfluss ware das Vo-
fumen unserer Kapitalaniagen auf 12,8 Mrd. EUR
gestiegen.

Da wir die Aktienmarkte nach wie vor skep-
tisch einschétzen, haben wir den Anteil an Divi-
dendentiteln in unserem Portefeuille auch im Be-
richtsjahr weiter reduziert. Das Anlageuniversum
bilden dabei weiterhin liquide Standardwerte
der fiihrenden Leitindizes (EuroStoxx, Nikkei,
S&P 500). Zum jahresende waren nurnoch 5,7 %
unserer Kapitalanlagen in bérsennotierten Ak-
tien investiert. Dadurch hatten wir weit weniger
unter den schwachen Aktienmarkten zu leiden
als viele andere Marktteilnehmer. Dennoch blie-
ben auch wir von Wertminderungen nicht ver-
schont. Entsprechend den Bilanzierungsgrund-
satzen, die die Security Exchange Commission fiir
Unternehmen formuliert hat, die nach US GAAP
bilanzieren, haben wir grundsatzlich alle Wert-
papiere, die sechs Monate lang mehr als 20 %
unter inrem Buchwert notierten, auf ihre Wert-
haltigkeit Uberprift. Mit Blick auf die Schwache
der Kapitalmarkte auch zu Beginn des laufenden
Jahres haben wir diese Wertpapiere ausnahms-
los auf den Marktwert abgeschrieben. Damit be-
trugen die gesamten Abschreibungen auf bor-
sennotierte Aktien im Berichtsjahr 164,6 Mio.
EUR, wobei 67,7 Mio. EUR auf das 4. Quartal ent-
fielen. Aus dem Verkauf von Aktien haben wir
52,5 Mio. EUR Verluste realisiert; der Saldo der
unrealisierten Verluste auf unseren Aktienbe-
stand betrug zum Jahresende -141,3 Mio. EUR.




Unsere langfristige Anlagestrategie in alter-
native Investments setzten wir auch im Berichts-
jahr kontinuierlich fort. Die niedrige Korrelation
mit den bdrsennotierten Anlagen fiihrte insge-
samt zu einer moderat positiven Wertentwick-
lung dieser Anlagen. Neue Investitionen erfolgten
iber Personengesellschaften und Beteiligungs-
strukturen in den Sektoren Unternehmensbetei-
ligungen (37,2 Mio. EUR) und strukturierte Im-
mobilienanlagen (60,0 Mio. EUR). Bestandsver-
kdufe und auslaufende Investments fiihrten zu
Abgangsgewinnen von 15,8 Mio. EUR. Soweit wir
bei einzelnen Investments mit Ausfallen rechnen,
haben wir Wertberichtigungen vorgenommen.

Festverzinsliche Wertpapiere waren auchim
Berichtsjahr wieder die von uns bevorzugte An-
lagekategorie. Im Jahresverlauf haben wir freie
Liquiditat aus Falligkeiten und Mittelzuflissen
vorrangig in Papiere mit kurzen bzw. mittleren
Restlaufzeiten investiert, um das Zinsdnderungs-
risiko gering zu halten. Unsere Bestande an fest-
verzinslichen Wertpapieren haben sich von 8,8
Mrd. EUR auf 9,5 Mrd. EUR erhoht, was einem
Anteil von 74,7 % an unseren gesamten Kapi-
talanlagen entspricht.

Bei den festverzinslichen Wertpapieren ist es
uns gelungen, die Qualitat unseres Portefeuilles
auf hohem Niveau zu halten. Der Anteil der mit
JAA" und besser eingestuften Wertpapiere lag
mit 78 % etwa auf Vorjahresniveau. Dass wir
durch die spektakuldren Unternehmenszusam-
menbriiche des Berichtsjahres nur geringfiigig
belastet wurden, belegt die Qualitdt auch unserer
Unternehmensanleihen.

Zum Jahresende hielten wir 1,5 Mrd. EUR in
kurzfristigen Kapitalanlagen, einschliefllich Tages-
und Festgelder. Waren es im Vorjahr erwartete
Groflschadenzahlungen, die uns veranlassten, re-
lativ hohe Liguiditatsbestande zu halten, so war
esim Berichtsjahr die Situation am Kapitaimarkt.
Wir wollen einerseits flexibel auf giinstige Markt-
situationen reagieren kénnen und andererseits
das Verlustpotenzial aus dem Portefeuille begren-
zen,
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Die ordentlichen Kapitalanlageertrage
konnten wirum 177,6 Mio. EUR auf 1,1 Mrd. EUR
steigern, bei gleichzeitigem Anstieg der gesamten
Kapitalanlagen einschlieBSlich der Depotforde-
rungen um 5,3 % auf 20,3 Mrd. EUR. Wahrend im
Berichtsjahr die laufenden Renditen weltweit
rlicklaufig waren, lasst sich der iberproportiona-
le Anstieg primdr auf hhere Depotzinsertrdge
zurlickfihren.

Anstieg der gesamten
Kapitalanlagen auf
20,3 Mrd. EUR

Der Saldo aus realisierten Kursgewinnen
und -verlusten ist im Vergleich zum Vorjahr deut-
lich gestiegen. Durch den Verkauf von Wertpapie-
ren wurden 201,9 Mio. EUR Abgangsgewinne
erzielt. Dem standen Abgangsverluste in Hohe
von 108,6 Mio. EUR gegeniiber. im Vergleich zum
Vorjahr ergab sich somit ein um 37,4 Mio. EUR
hoherer Saldo von 93,3 Mio. EUR.

Deutliche Steigerung
unseres aulserordent-
lichen Kapitalaniage-
ergebnisses im Vergleich
zum Vorjahr

Deutlich ergebnisbelastend wirkte sich der
Abwaértstrend auf den Aktienmaérkten aus. Die
Abschreibungen auf unsere Kapitalanlagen, vor-
wiegend auf Aktien, sind um
177,8 Mio. EUR auf 207,0 Mio.

EUR gestiegen. Qualitdt der festverzinslichen Wertpapiere

Insgesamt sank das Kapi-

talanlageergebnis von 9457 <686
Mio. EUR auf 928,4 Mio. EUR. s
Darin sind jedoch auch Wah- 5%

rungskurseffekte enthalten, die
unser Kapitalanlageergebnis in
diesem Jahr belasten. Unter Be-
riicksichtigung des derzeitigen
Marktumfeldes sind wir mit dem oo
Ergebnis aus unseren Kapital-

anlagen durchaus zufrieden. Unsere strategische
Positionierung hat sich — wie bereitsim Vorjahr -

als richtig erwiesen.
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Million Menschen durch:Er
von 1906 in San Francisco
fithrte die Erstversich
Bedeutung der Riick




Lagebericht | Risikobericht

Aktualitdt des Risiko-
portefeuilles durch
Jéhrliche Risikoinventur
gewdhrlefstet

Schadentrends werden
zur fridhzeitigen Erken-
nung gefdhrdender
Entwicklungen konti-
nuierfich dberwacht

Risikobericht

Die Ubernahme von Risiken und deren pro-
fessionelles Management ist unser Kerngeschaft
als international tdtiges Riickversicherungs-
unternehmen. fnsofern ist das professionelle Be-
werten und Bewaltigen von Risiken flir uns ein be-
deutsamer Wettbewerbsfaktor und wesentliches
Element der Unternehmenssteuerung des Hanno-

Organisation des Risikomanagements

Das Risikomanagement der Hannover Riick
wird zentral koordiniert, basiert aber auf dezen-
traler Verantwortung in den jeweiligen Bereichen.
Die Gesamtverantwortung fiir das Ristkomanage-
ment orientiert sich an den jeweiligen strategi-
schen Geschéftsfeldern, innerhalb derer die ver-
antwortlichen Vorstande die operativen Ziele
festlegen. Dezentrale Risikocontroller haben die
Aufgabe, in den jeweiligen Geschaftsfeldern er-
héhte Risiken schnellstméglich zu identifizieren
und unverztiglich MaBnahmen einzuleiten. Dazu
existieren verschiedene, dem individuellen Risiko
angepasste Messverfahren, die sich in ihrer Ge-
staltung und im Detaillierungsgrad der Bericht-
erstattung unterscheiden. Im Rahmen unseres
Risikomanagementsystems werden alle aus heu-
tiger Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsge-
fahrdenden Risiken vollstandig und systematisch
erfasst. Die Aktualitdt unseres Risikoportefeuilles
ist sichergestellt, sowohl auf der Ebene der Ein-
zelrisiken als auch auf der Ebene der sich kumu-
lierenden Risiken, durch festgelegte Berichter-
stattungen sowie eine jahrliche Risikoinventur.
Unsere Risikoberichterstattung besteht primér
aus Standard- und Ad-hoc-Berichten, die inner-

Giobale Risiken

Globale Risiken entstehen beispielsweise
aus Anderungen rechtlicher, einschlieBlich auf-
sichts- und steuerrechtlicher Rahmenbedingun-
gen, die nicht direkt im Einflussbereich des Riick-
versicherers liegen. Hervorzuheben sind auch
gesellschaftliche, demografische oder versiche-
rungswirtschaftliche Entwicklungen, sowie Ver-
anderungen auf Grund von Umwelt- und Klima-
einfliissen. Derartige Cefahrenpotenziale lassen

ver Riick-Konzerns. Unsere Unternehmensstrate-
gie ist auf eine nachhaltige Steigerung des Unter-
nehmenswerts ausgerichtet. Daraus folgt, dass
wir unternehmerische Risiken gezielt eingehen,
soweit die damit verbundenen Chancen eine ent-
sprechende Steigerung des Unternehmenswerts
erwarten lassen.

halb einer eigens dafiir entwickelten DV-Anwen-
dung dargestellt werden und dem Vorstand der
Hannover Riick eine genaue Einschdtzung der
Situation ermdéglichen. Quantifiziert werden die
Risiken hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlich-
keit und ihres Verlustpotenzials. Die grundlegen-
den Elemente des Risikomanagements sind in
Richtlinien niedergelegt, die flir den gesamten
Hannover Riick-Konzern giiltig sind. Unabhangig
von diesen fest installierten Verfahren priift die
interne Revision die Einhaltung der festgelegten
Prozesse in allen Funktionsbereichen unseres
Hauses.

Die Risikolage unseres Unternehmens ergibt
sich aus der Gesamtbetrachtung der folgenden
Risikokategorien:

» (lobale Risiken,

» strategische Risiken,

e operative Risiken; diese unterteilen wir in
- versicherungstechnische Risiken,
- Kapitalanlagerisiken sowie
- operationale Risiken.

sich kaum reduzieren und nur bedingt vermeiden.
SteuerungsmaBnahmen miissen daher darauf
abzielen, gefdhrdende Entwicklungen méglichst
frith zu erkennen.

Deshalb iiberwachen wir zum Beispiel kon-
tinuierlich die Schadentrends. Von Bedeutung
sind zurzeit Haftpflichtrisiken durch Schimmel-
pilze in den USA, asbestbedingte Risiken in Euro-



pa oder auch die Regulierung von Kraftfahrzeug-
Haftpflichtschaden im Ausland (Griine Karte).

Eine Beobachtung der jeweiligen nationa-
len wirtschaftlichen Rahmenbedingungen erfolgt
hingegen primér dezentral innerhalb unserer
Ceschéaftsfelder, durch deren Marktnghe und Er-
fahrung sichergestellt ist, dass auch ,schwache
Signale” rechtzeitig erkannt werden. Eines der
zentralen Probleme der Riickversicherungswirt-

Strategische Risiken

Strategische Risiken entstehen primar aus
einem Missverhaltnis zwischen der definierten
Unternehmensstrategie und den sich permanent
andernden Rahmenbedingungen. Die Rahmen-
bedingungen werden durch die Kundenwiinsche
einerseits und die Strategien der Wettbewerber
andererseits beeinflusst. Unser oberstes strate-
gisches Ziel besteht darin, uns als iberdurch-
schnittlich profitabler, optimal diversifizierter und
wirtschaftfich eigenstandiger Riickversicherungs-
konzern dynamisch zu entwickein. Abgeleitet von
diesem strategischen Ziel haben die einzelnen
Geschaftsfelder der Hannover Riick detaillierte
und in sich konsistente Detailstrategien. Um die
Umsetzung der strategischen Vorgaben auch ope-
rativ kontrollieren zu kénnen, haben wir unter-
nehmensiibergreifende Kennziffern und Control-
lingprozesse definiert, die den jeweiligen Beitrag

schaft ist die weltweit zunehmende Zahi der Na-
turkatastrophen und das damit verbundene hohe
Schadenpotenzial. Wir analysieren daher anhand
von detaillierten Simulationsmodellen die Erho-
hung der Frequenz und des Schadenumfangs von
Naturkatastrophen durch Klimaveranderungen.
Auf der Basis dieser Analysen bestimmen wir
dann die maximale Haftung, die wir im Konzern
ibernehmen wollen, sowie unseren eigenen Riick-
versicherungsbedarf.

eines Geschaftssegments zum Gesamtunterneh-
menserfolg messen und steuern,

Im Berichtsjahr haben wir unser wertorien-
tiertes Steuerungs- und Flihrungssystem weiter
ausgebaut. Durch die sukzessive Einfilhrung von
Intrinsic Value Creation (IVC) implementieren wir
eine Spitzenkennzahl, mit der alle ibergreifenden
Managementprozesse konsequent auf Wertstei-
gerung ausgerichtet werden. {VC stelit dabei ei-
ne objektive Kennzahl dar, mit der Fiihrungskraf-
te zu wertorientiertem Handeln motiviert und
wertvernichtende Fehlsteuerungen vermieden
werden.

Operative versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko beinhal-
tet primar die Gefahr, Risiken zu ibernehmen, die
die vorhandene Finanzkraft (ibersteigen, aber
auch solche Falle, in denen die im Vorfeld kalku-
lierten Prédmien nicht ausreichen, um die resul-
tierenden Schadenbelastungen finanzieren zu
konnen. Mdgliche Ursachen hierfiir sind z. B. unzu-
treffende Kalkulationsannahmen oder -modelle,
unerwartete Schadenentwicklungen, unzurei-
chende Riickstellungen sowie eine nicht be-
darfsgerechte eigene Riickversicherung oder der
Ausfall von Retrozessionaren. Im Konzern existie-
ren verschiedene lbergreifende, aber auch pro
Geschaftsfeld individuelle Mechanismen zur
Steuerung der versicherungstechnischen Risiken.

In der Schaden-Rlickversicherung werden
die Schadenreserven auf aktuarieller Basis er-
mittelt. Ausgangsbasis sind die Angaben der Ze-
denten. Die fiir dieses Geschaftssegment zusatz-
flich gebildete Spatschadenreserve wurde in Hohe
von 1.014,7 Mio. EUR zu einem auf US CGAAP-
Basis deutlich {iber dem Mittelwert liegenden
Konfidenzniveau gebildet. Die Reserve wird flir
die Sparten Sach, Haftpflicht und Kraftfahrt diffe-
renziert nach Risikoklassen und Regionen, und
die Sparten Kredit, Luftfahrt und Transport wer-
den in Summe errechnet.

Insgesamt werden in 50 Teilsegmenten auf
der Basis von statistischen Abwicklungsdreiecken
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Detaillierte Simulations-
modelle analysieren
Schadenpotenzial

Individuelle Mecha-
nismen zur Steverung
versicherungstech-
nischer Risiken
implementiert
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Latenzpotenziaie
JAsbest” und ,Umwelt”
umfassend abgedeckt

und aktuariellen Methoden die erwarteten End-
schadenquoten berechnet.

Die Hannover Riick zeichnet erst seit den
siebziger Jahren Geschaft im US-Markt; dabei wa-
ren seinerzeit die Volumina noch sehr gering. Bis
etwa 1985 wurden nur vergleichsweise wenige
Haftpflichtzeichnungen getétigt. Daher haben
wir ein relativ geringes Exposure in den Berei-
chen Ashest und Umwelt. Hinzu kommt, dass wir
bereits zahlreiche exponierte Altvertrdage abge-
{ost haben, d. h. jegliche zukiinftige Haftung aus
diesen Vertragen entfallt. Ashest- und Umwelt-
risiken basieren also vor allem auf nichtproportio-

nalen Deckungen in unserem Portefeuille, so dass
ein erheblicher Teil potenzielier Risiken unter die
Selbstbehalte unserer Zedenten falit.

Die Entwickiungen auf dem US-Markt im
Jahr 2002 zeigen eine splirbare Erhghung von
Asbest- und Umweltrisiken. Diese ist auch darauf
zuriickzufiihren, dass neben dem bekannten Pro-
dukthaftungsaspekt auch die mégliche Haftung
aus Schaden tritt, die nicht aus Produkthaftung
abgeleitet ist ("Non-Product-Risks"). Zu derarti-
gen Anspriichen liegen uns zurzeit keinerlei kon-
krete Schadenmeldungen vor.

Zusatzreserven flir asbestbedingte und Umweltschaden

Asbestbedingte Schaden/Umweltschaden

Trotzdem haben wir vor dem Hintergrund
erhohter Risiken aus Asbest und Umwelt unsere
Reserven gestarkt. Fiir 2002 wurden unsere eige-
nen Zusatzreserven um 39 % erhoht. Die relative
Héhe dieser Reserven wird tiblicherweise an Hand
der ,Survival Ratio” gemessen. Diese driickt aus,
wie viele Jahre die Reserven ausreichen, wenn die
jéhrlichen Schadenzahlungen unverédndert blei-
ben. Am Ende des Berichtsjahres lag unsere Sur-
vival Ratio bei 16,9 und beweist damit ~ auch
im Vergleich zu unseren Mitbewerbern - die Gii-
te unserer Reserven. Erstmals beriicksichtigen die
Reserven auch Asbestschadenpotenziale aus un-
seren Vertragsverbindungen in Frankreich und
England. Hierfiir sind 10,5 Mio. EUR in den Zusatz-
reservierungen enthalten.

Insgesamt kdnnen wir somit feststellen, dass
wir zum einen nur eine vergleichsweise geringe
Exponierung in den Bereichen Asbest und Um-
welt haben. Zum anderen sind unsere Reservie-
rungen fiir diese Risiken umfangreich bemessen.
Wir erwarten daher auch in Zukunft aus diesem
Bereich keinerlei wesentliche Risiken.

o 844

Weiterhin betrachten wir die Abwicklung
der Schadenriickstellung fortlaufend.

Auf der Grundlage von DRS 5-20 § 24 und
des Statement of Position (SOP) 94-6 des AICPA
.Disclosure of Certain Significant Risks and Un-
certainties” wird in der nachfolgenden Tabelle die
Netto-Rlickstellung der Jahre 1993 bis 2002
flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
des Geschaftsfelds Schaden-Rlickversicherung fiir
alle wesentlichen Riickversicherungsgesellschaf-
ten sowie deren Abwicklung dargestellt. Damit
sind tiber 95 % der Schadenriickstellungen des
Geschaftsfelds erfasst.

Die Angaben flir die Jahre 1993 bis 1997
wurden nach HGB erstelit. Seit 1998 basieren
die Daten auf US-amerikanischen Rechnungsle-
gungsprinzipien (US GAAP).

Die nachfolgende tabellarische Darstellung
zeigt in Form des Abwicklungsdreiecks die bilan-



zielle Abwickiung der zum jeweiligen Stichtag
gebildeten Riickstellung, die sich aus der Riick-
stellung fiir das jeweils aktuelle und die voran-
gegangenen Anfalljahre zusammensetzt. Dabei
wird nicht die Abwicklung der Riickstellung ein-
zelner Anfalljahre, sondern die Abwicklung der
bilanziellen Riickstellung, die jéhrlich zum Stich-
tag gebildet wurde, ausgewiesen.

Das Abwicklungsdreieck - als indikator
flir die Bemessung der Schadenriickstellungen -
verdeutlicht, wie sich die Beurteilung der Riick-
stellung im Zeitablauf durch die geleisteten Zah-
lungen und die Neuberechnung der zu bildenden
Riickstellung zum jeweiligen Bilanzstichtag ver-
dndert hat.

Nach SFAS 60 sind die Gesamtkosten fiir den
Ausgleich eines Schadens einschlieflich inflatio-
narer und anderer sozialer und wirtschaftlicher
Faktoren unter Verwendung von Erfahrungswer-
ten und unter Beriicksichtigung gegenwartiger
Trends anzusetzen. Die Schadenriickstellungen
beruhen naturgemaB zu einem gewissen Grad auf
Schatzungen, die regelmaRig mit einem Unsicher-
heitselement behaftet sind. Der Unterschied aus
urspriinglicher und aktueller Einschatzung schldgt

sich im Netto-Abwicklungsergebnis nieder. Ein
mafgeblicher Einflussfaktor ist dabei auch die
Wertentwicklung des Euro bezogen auf die we-
sentlichen Fremdwahrungen.

Fir die Hannover Riick sind insbesondere
US-Dollar und Pfund Sterling (vgl. Kapitel 7.7 im
Konzern-Anhang) maRgebliche Fremdwéhrun-
gen. Der Wertverlust dieser Wahrungen im Ver-
gleich zum Vorjahr (USD-18,1 % und GBP -6,8 %)
gegeniiber dem Euro fiihrte zu einem Riickgang
der Schadenriickstellungen.
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Netto-Schadenriickstellung und deren Abwicklung

Nettorlckstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 34865 37356 39576 43047 48494 50021 56963 61623 68678

5846,1

Kumulierte Zahlungen fiir das
betreffende Jahr und Vorjahre

ein Jahr spater

neun Jahre spater

Nettoriickstellung fir das betreffen-
de Jahr und Vorjahre zuziiglich der
bislang geleisteten Zahlungen auf
die urspriingliche Riickstellung

61623 68678

5 846,1

am Ende des Jahres 34865

ein Jahrspater

51 36663

5 34892

neun Jahre spater

Abwicklungsergebnis v
der Schadenriickstetlung 656,2 676, 5401 8155 899,9 3718 570,6 1448 48,5

davon Wahrungskurseinfluss -125,2 -331,4 -5354  -3419 -654 -299,.7 1490 3441 543,98

Abwicklungsergebnis
ohne Wahrungskurseinfluss 7814 10075 10755 11574 965,3 671,5 4216 -199,3 -495,4




Kombinierte Schaden-/Kosten- und Grofischadenguote

davon GroBschaden

* ouf HGB-Basis

Im Hinblick auf das Pramien-/Leistungsrisiko
in der Schaden-Riickversicherung betrachten wir
auch die kombinierte Schaden-/Kostenquote im
Zeitablauf. Dies erfolgt mit und ohne Beriicksich-
tigung von GroBschaden (Naturkatastrophen so-
wie sonstige Croschaden).

Ein elementares Instrument der Risikcbe-
grenzung sowie der Ergebnisstabilisierung ist die
Retrozession. Risiken ergeben sich dadurch, dass
Prdmien immer zu Beginn der Vereinbarung zu
zahlen sind, bis zur Auszahlung der Schdden aber
lange Zeitraume vergehen kdnnen, teilweise Jahr-
zehnte. Von besonderer Bedeutung ist daher die
sorgfaltige Auswahl der Retrozessionére. Bei der
Beurteilung unserer Retrozessiondre richten wir
uns primar nach den Einschatzungen der interna-
tional anerkannten Ratingagenturen, die wir
durch eigene Bilanz- und Marktanalysen ergén-
zen. Unser Security-Ausschuss kiassifiziert die von
der Hannover Ruck genutzten Riickversicherer
verbindlich flir die Hannover Riick-Gruppe.

Mehr als 96 % unserer Retrozessiondre wur-
den mit einem so genannten Investment-Crade-
Rating klassifiziert (AAA bis BBB). Lediglich 4 %
unserer Retrozessionare fallen nicht in diese Ka-
tegorie.

Die durchschnittliche Ausfallquote der letz-
ten drei Jahre betrug 0,4 %. Bezogen auf die
wesentlichen Gesellschaften des Hannover Riick-

Operative Kapitalanlagerisiken

Unsere Kapitalanlagestrategie richtet sich
an der Duration unserer Verpflichtungen und
dem Bestreben, eine angemessene Verzinsung zu
erreichen, aus. Die Risiken im Kapitalanlagebe-
reich umfassen primar das Markt-, das Bonitéts-
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Konzerns waren am Bilanzstichtag 9,2 % unserer
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
alter als 90 Tage.

Ein weiteres Element unserer geschéaftsfeld-
{ibergreifenden Risikosteuerung ist die szenarien-
basierte Finanzanalyse auf US GAAP-Basis. Im
Rahmen dieser Analysen werden die Auswirkun-
gen angenommener Szenarien (z. B. Schadener-
eignisse sowie Kapitalmarktentwickiungen} im
Hinblick auf die Vermé-
gens-, Ertrags- und Finanz-

Forderungshohe gegeniiber Riickversicherern
nach externen Ratingklassen in Prozent

lage dargestellt. Die Er-
gebnisse der Finanzanalyse
erlauben je nach den Simu- 2%
lationsergebnissen eine Pri-
orisierung risikopolitischer
MaBnahmen.

Im Bereich der Perso-
nen-Riickversicherung be-
messen sich die Riickstel-
lungen prinzipiell nach den
Aufgaben der Zedenten.
Die Vorschriften der lokalen
Aufsichtsbehérden stellen grundsétzlich sicher,
dass diese von den Zedenten errechneten Riick-
stellungen allen lokalen Anforderungen hin-
sichtlich Berechnungsmethoden und Annahmen
{z. B. Verwendung von Sterbe- und Invaliditats-
tafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit
etc) genligen.

A
32%

sowie das Liquiditatsrisiko. Zu den Risiken eines
international tatigen Rickversicherers gehort
aber beispielsweise auch das Wahrungsrisiko, das
wir dadurch begrenzen, dass wir Verpflichtungen
in Fremdwahrungen durch Kapitalanlagen in ent-

Ohne Rating ~ AAA
6%
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Asset Liability Manage-
ment verknipft Rick-
versicherung und
Kapitalanlogen

sprechenden Wéhrungen méglichst kongruent
bedecken. Durch diese Strategie werden Wah-
rungsgewinne und -verluste weitestgehend ver-
mieden bzw. ausgeglichen.

Die Kapitalanlagebestande resultieren zu
einem hedeutenden Teil aus Versicherungspra-
mien, die fiir kiinftige Schadenzahlungen zuriick-
gestellt werden. Die Verkniipfung der Riickver-
sicherung mit den Kapitalanlagen leistet ein
Asset-Liability-Management. Dass die vom Vor-
stand beschlossenen Kapitalanlagerichtlinien ein-

gehalten werden, wird u.a. durch eine strikte
Funktionstrennung zwischen Disposition, Ab-
wicklung und Risikocontrolling mit festgeiegten
Berichten und Analysen sichergestellt.

Den Risiken im Kapitalanlagebereich be-
gegnen wir mit einer Vielzahl effizienter Steue-
rungs- und Kontrollmechanismen, die sich an den
von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BAFin) erlassenen Vorschriften orientie-
ren.

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Aktienkurse -20 %

Renditeanstieg +100 Basispunkte

Gesamt 3446,1

Operationale Risiken

Zu den operationalen Risiken gehéren unter
anderem die betrieblichen Risiken wie mensch-
liches Versagen, mangelhafte Kontrollen und or-
ganisatorische Defizite. Wichtiger Bestandteil der
Sicherungsmalnahmen ist das Interne Kontroll-
system (IKS), das alle aufeinander abgestimmten
und miteinander verbundenen Kontrollen, Mal3-
nahmen und Regelungen umfasst. Die interne

38644

Revision liberpriift regelmaBig die Funktionsfah-
igkeit des IKS in allen Funktionsbereichen unseres
Hauses.

Die technische Abhangigkeit der Kernpro-
zesse des Unternehmens von der Informations-
Technologie nimmt rapide zu - und damit auch
das entsprechende Gefahrenpotenzial. Die Sicher-



stellung einer hohen Verfiigharkeit der Anwen-
dungen und die Unversehrtheit von kritischen
Unternehmensdaten ist fiir uns von elementarer
wirtschaftlicher Bedeutung. Damit auch kiinftig
das vorhandene hohe Sicherheitsniveau gewéhr-
leistet ist, haben wir im Berichtsjahr das Projekt
.Information Security” begonnen. Dieses Projekt
untersucht und erganzt, so geboten, die beste-
henden Sicherheitsmalnahmen in der Hanno-
ver Riick-Gruppe.

Unter operationalen Risiken verstehen wir
darliber hinaus auch Risiken des Personal-

Einschatzung der Risikolage

Wirsind als international agierender Riick-
versicherungskonzern mit vielen potenziellen Ri-
siken konfrontiert, die einen nicht unerheblichen
Einfluss auf unsere Ertrags- und Vermdgenslage
haben kénnen. Auf der Basis unserer derzeitigen

Personalbericht

Die Zah! der Mitarbeiter* im Konzern ist im
Berichtsjahrum 13,2 % auf2.016(1.781) gestie-
gen. Damit haben wir weftweit 235 neue Arbeits-
platze geschaffen. 81,7 % dieses Zuwachses ent-
fielen auf das Ausland. Mit 165 Arbeitspldtzen
war der absolute Zuwachs in den USA (+27,7 %),
gefolgt von GroRbritannien mit 10 (+16,9 %)
Mitarbeitern am groBten. Damit haben wir die
Strategie der letzten Jahre, die bewusste Star-
kung und den Ausbau der internationalen Orga-
nisation, fortgesetzt. In Hannover stieg der Perso-
nalbestand auf 750 (707) Mitarbeiter (+6,1 %).
Der Anteil der weiblichen Mitarbeiter betragt
55,2 % (53,4 %) weltweit.

Diese Personalentwickiung ist Ergebnis un-
serer konsequent umgesetzten Strategie, in Ziel-
mdrkten ergebnisorientiert zu wachsen und mit
kompetenten Mitarbeitern prasent zu sein.

Qualifikation und Motivation seiner Mitar-
beiter sind neben der Kapitalausstattung fiir ein
weltwelt tatiges Finanzdienstleistungsunterneh-
men Garanten des Erfolges. Diese Faktoren kon-
tinuierlich zu férdern, war auch im Berichtsjahr

* der Begriff ,Mitorbeiter” steht fir weibliche und manniiche Angestelite

managements. In allen Mérkten, in denen wir ta-
tig sind, herrscht ein intensiver Wettbewerb um
qualifizierte Fach-und Fiihrungskrafte. Riickver-
sicherung ist eine sehr komplexe Finanzdienst-
leistung, deren Erfolg malgeblich von der Exper-
tise, Motivation und Einsatzbereitschaft unserer
Mitarbeiter abhédngt. Wir pflegen daher beispiels-
weise intensive Kontakte zu verschiedenen Uni-
versitdten und legen groBen Wert auf Personal-
entwicklungs- und AusbildungsmaBnahmen.

Erkenntnisse sehen wir jedoch keine Risiken, die
den Fortbestand unseres Unternehmens kurz-
oder mittelfristig gefahrden oder die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich und nachhal-
tig beeintréchtigen kdénnten.

vorrangiges Zief unserer Personalentwickiungs-
und Fiihrungsarbeit.

Um eine enge Verzahnung von Konzern-
und Personalstrategie zu gewéhrleisten, haben
wirim Bereich Human-Resources-Management
eine strategische Methode unter dem Namen
.Performance Excellence” eingefiihrt. Damit wol-
fen wirin Zukunft eine kontinuterfiche Verbesse-
rung der Steuerungsinstrumente Geschaftspoli-
tik, Fihrung, Mitarbeiterqualitat sowie Ressour-
cen- und Prozessmanagement erreichen.

Mit Zielvereinbarungen unterstiitzen wir un-
ser permanentes Bemiihen, die aus der Unterneh-
mensstrategie abgeleiteten Ziele zu erreichen,
und zwar fiir jeden einzelnen Bereich und jede
einzelne Fiihrungskraft. Dieser Management-by-
Objectives-Prozess ist fiir die gesamte Hannover
Riick-Gruppe festgelegt und stellt somit die Iden-
tifikation der Fiihrungskrafte mit den Unterneh-
menszielen sicher. Folgerichtig orientiert sich die
variable Verglitung an dem Ma@ der Zielerrei-
chung und schafft damit Anreize fiir ein in jeder
Beziehung lohnenswertes Engagement. Der im
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Hohes Sicherheitsniveau
bleibr gewdhrieistet

Personalfihrungs-
instrumente sind
wichtiger Bestandteil
der ganzheitlichen
Managementstrategie

Unsere Mitarbeiter
sind die Garanten
unseres Erfolgs



Lagebericht = Personalbericht

Komplexitéit des Rick-
versicherungsgeschdfts
erfordert stdndige Lern-

bereftschaft unserer
Mitarbeiter

Jahr 2001 begonnene 270°Feedback-Prozess
wurde im Berichtsjahr auf den gesamten Fiih-
rungskreis ausgedehnt. Die dabei erarbeiteten

Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Verbesserungspotenziale bieten Grundlage und
Chance fiir die personliche Weiterentwicklung
der Fiihrungskraft,

Slidafrika

Schweden 75

GroBbritannien

Australien

Frankreich

Malaysia

Irland

Mexiko

China

Italien

Bermuda

Spanien

Japan

Kanada

Taiwan

Fithrungskrafteentwicklung

Die Anregungen, die wir aus dem Mitar-
beiter- und dem 270°-Feedback sowie den Posi-
tionsbewertungen erhielten, haben wir in einem
dreiteiligen Seminar fiir die persénliche Entwick-
lung unserer neuen Flihrungskréfte zusammen-
gefasst; denn Fithrung anderer setzt die Fahig-
keit voraus, die eigene Person zu fiihren. Neben
der Vermittlung von Grundlagenwissen zur Rolle
der Fiihrungskraft geht es in diesem Seminar um
Leitbilder und die realistische Einschitzung der
eigenen Situation. Weitere Themen sind das Ver-
halten in Gruppen und die Fiihrung von Teams
sowie Konfliktmanagement und das Gestalten

von Verdnderungsprozessen. Dariiber hinaus kon-
nen sich die Filhrungskrafte von einem selbst
gewdhlten, erfahrenen Coach begleiten lassen.

Die Komplexitét des Riickversicherungsge-
schéftes und der von den internationalen Méark-
ten ausgehende Wettbewerbsdruck erfordern ei-
ne sténdige Lernbereitschaft. Mit dem Einsatz
modernster Lehrmethoden wollen wir unsere Mit-
arbeiter ermutigen und unterstitzen. Program-
mierte und strukturierte Unterweisungen und
Anschauungsmaterialien dienen derindividuel-
len Vorbereitung fiir nachfolgende konzentrierte




Workshops. PC-unterstitzte Lernverfahren befin-
den sich derzeit in einem Versuchsstadium. Sie
sollen ein individuelles Feedback tiber den er-
reichten Wissensstand erméglichen und dem Mit-
arbeiter erlauben, einen eigenen, von anderen
Lernteilnehmern unabhédngigen Lernrhythmus zu
entwickeln.

Unserim Jahr 2000 entwickeltes Unterneh-
mensplanspie! nimmt inzwischen einen festen
Platz als ganzheitliches komplexes Lernsystem
ein. Es stellt ein ausgezeichnetes Lernfeld fir Teil-
nehmer und Dozenten aus den eigenen Reihen
dar.

Mit der Einfihrung des ,Employee-Self-Ser-
vice” in der Zentrale in Hannover haben wir im
Berichtsjahr einen entscheidenden Schritt in Rich-
tung elektronischer Personalarbeit getan. Unsere
Mitarbeiter sind nunmehrin der Lage, online Ein-
sicht in Teile ihres personlichen Datenbestandes
zu nehmen. Das schafft Vertrauen und hilft, mog-
liche Differenzen schnell zu kldren. Demnéachst
werden wir darliber hinaus den Fiihrungskréaften

Dank an die Belegschaft

Wir danken den Mitarbeitern aller Grup-
pengesellschaften fiir ihr groBes Engagement
und ihre Loyalitat im Geschaftsjahr 2002. In die-

Ausblick

Das derzeitige wirtschaftliche Umfeld ist
von hoher Unsicherheit geprégt. Der Irak-Krieg
und die Angst vor erneuten Terroranschldgen
driicken die Stimmung. Wir befinden uns offenbar
in einem ldnger andauernden Abschwung. Ein
Ende dieser Abwértsbewegung ist noch nicht in
Sicht; Experten rechnen fiir 2003 mit einer Stag-
nation, maximal mit einem Wachstum von 1%
bis 2 %. Einige Zentralbanken, darunter die euro-
pdische, haben weitere Zinssenkungen angeklin-
digt, um die Wirtschaft zu beleben. Es ist jedoch
fraglich, ob diese geldmarktpolitischen MaBnah-
men in der derzeitigen Situation die beabsich-
tigte Wirkung erzielen. Die Stimmung auf den
Kapitalméarkten ist gedriickt, und es erscheint
nicht so, als wiirde sich dies kurzfristig andern.

mit dem ,Manager-Desktop” ein breites Spek-
trum an Fithrungsinformationen online zur Ver-
fugung stellen.

Mit besonderem Engagement pflegen wir
unsere bestehenden Hochschulkontakte und be-
suchen die einschlagigen Hochschulkontaktmes-
sen. Eine positive Riickmeldung sehen wir in der
stark gestiegenen Anzahl von besonders qualifi-
zierten Bewerbungen. Trainees durchlaufen bei
uns ein 18-monatiges Programm fiir Nachwuchs-
fuhrungskrafte und lernen in Aufenthalten von
sechs bis 12 Wochen das Unternehmen von vie-
len Seiten kennen. Zudem erméglichen wir Prak-
tikanten Einblick in diverse Unternehmensbe-
reiche und unterstiitzen Diplomanden bei ihrer
Diplomarbeit in riickversicherungsrelevanten
Themenstellungen durch entsprechende Stipen-
dien.

Mit der international ausgerichteten Berufs-
akademie Berlin und der Leibniz-Akademie Han-
nover bilden wir im dualen Bildungsgang Be-
triebswirte im praxisorientierten Studium aus.

sen Dank schiieBen wir den Betriebsrat und den
Sprecherausschuss der Zentrale mit ein.

Die USA haben als Wachstumsmotor fiir die
Weltwirtschaft an Kraft eingebtit. Auf Grund
der geringen Auslastung der industriellen Pro-
duktion sind die Investitionen spiirbar zur{ickge-
gangen. Auch das Angebot giinstiger Kredite ver-
mag hier keine Abhilfe zu schaffen. Der private
Konsum und der Immobilienmarkt waren in den
Vereinigten Staaten bisher noch die wesentliche
Stiitze der Wirtschaft. Angesichts der steigenden
Arbeitslosigkeit drohen aber auch diese Faktoren
an Zugkraft zu verlieren.

Japan, die zweitgroBte Volkswirtschaft der
Welit, befindet sich bereits seit geraumer Zeit in
einer Phase der Stagnation. Deutschland setzt
momentan noch auf seine Exporte, die Binnen-
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Wir rekrutieren Talente
tber Hochschulkontakte
und -fachmessen
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Wir profitieren
weiterhin von den
ginstigen Markt-

bedingungen in
der Schaden-Riick-
versicherung

nachfrage ist aber splirbar zuriickgegangen.
Auch hier ist eine kurzfristige Erholung noch nicht
absehbar.

Die Versicherungswirtschaft wird sich auch
im Jahr 2003 nicht von der weltwirtschaftlichen
Entwickiung und den schwierigen Bedingungen
auf den Kapitalmarkten abkoppeln kénnen. So-
mit ist der Druck besonders groR, gute versiche-
rungstechnische Ergebnisse zu erzielen. Die Scha-
denversicherung steht insgesamt unter dem Ein-

Strategische Entscheidungen

Strategisch haben wir fiir 2003 einige be-
deutsame Weichen gestellt. So wurde das Ge-
schaft mit dem HDI neu strukturiert. Wir plat-
zieren kiinftig nicht mehr das gesamte Ruckver-
sicherungsvolumen des HDI im Markt, sondern
werden lediglich praferierter Riickversicherer sein
und kiinftig nur das selbst gehaltene Volumen
in unsere Blicher nehmen. Wir haben damit wei-
terhin die Mdglichkeit, interessante Portefeuilles
riickzuversichern, belasten jedoch unsere Bilanz
nicht mehr mit dem fiir den HDI retrozedierten
Geschdft. Diese Umstrukturierung bedeutet fir
die Hannover Riick mittelfristig eine spiirbare
Kapitalentlastung.

AuBerdem haben wir eine erhebliche Neuor-
ganisation der Insurance Corporation of Hanno-

Schaden-Riickversicherung

Die Schaden-Rlickversicherung erlebt trotz
der schwierigen wirischaftlichen Rahmenbedin-
gungen derzeit eine Sonderkonjunktur. Die Aus-
wirkungen des Zyklusaufschwungs mit profitablen
Raten und vorteilhaften Konditionen werden vor-
aussichtlich 2003 erstmalig unbeeinflusst von
den Nachwehen des Zyklusabschwungs in der
zweiten Halfte der 90er Jahre spiirbar werden.

Mit den Vertragserneuerungen zum 1. Ja-
nuar 2003, bei denen knapp zwei Drittel unserer
Vertrdge erneuert wurden, sind wir sehr zufrieden.
Wir konnten Raten- und Konditionsverbesserun-
gen auf breiter Basis verzeichnen und unseren
Anteil an profitablen, hauptsachlich nichtpropor-
tionalen Vertrdgen nochmals ausbauen. Insbe-

druck geringerer Riickversicherungskapazitéten
und gestiegener Raten sowie verbesserter Kondi-
tionen. Aus Sicht der Riickversicherer ist deshalb
davon auszugehen, dass die giinstigen Markt-
bedingungen in der Schaden-Rliickversicherung
auch 2003 anhalten werden. Bei den Personen-
versicherungen ist ein allgemeiner Trend zu mehr
Eigenvorsorge flr das Alter und die Gesundheit
festzustellen. Hieraus diirften sich Wachstums-
impulse fiir die Riickversicherung ergeben.

ver (ICH) vorgenommen, die ebenfalls eine Sen-
kung unserer Kapital-Erfordernisse mit sich bringt.
Um die Aktivitdten im Konzern sowohl fiir das
Programmgeschaft als auch im Riickversiche-
rungsbereich besser zu biindeln, haben wir die
ICH mit Wirkung vom 1. Januar 2003 ausschlieB3-
lich auf das Programmgeschéft ausgerichtet. Teile
des Rickversicherungsgeschéfts wurden auf die
Hannover Riick iibergeleitet, die restlichen Seg-
mente haben wir eingestellt.

SchlieBlich werden wir auch in dieserm Jahr
konsequent jedes unserer 22 Business Center fort-
laufend daraufhin untersuchen, ob es unseren
Profitabilitdtsanspriichen gentigt.

sondere im nordamerikanischen Markt konnten
wir ebenfalls eine unverandert positive Tendenz
beobachten. Ausgepragter als in der Sach- sind
dort die Raten- und Konditionsverbesserungen
in der Haftpflichtriickversicherung; hier sehen wir
auch das hdchste Potenzial fiir weitere Verbesse-
rungen in den ndchsten Jahren. Auch im Londo-
ner Markt verzeichneten wir zufrieden stelien-
de Entwicklungen. Allerdings waren hier auch
in einzelnen Segmenten bereits erste Abschwa-
chungen bei den Raten und Konditionen zu be-
obachten, so z.B. im Luftfahri-Flotten-Bereich.
Unserem konsequenten Zyklus-Management ent-
sprechend haben wir deshalb unser Engagement
in solchen Segmenten bereits in diesem Jahr
leicht reduziert.



Auch in Deutschland erzielten wir sehr zu-
frieden stellende Vertragserneuerungen. Hier
profitierten wir unter anderem davon, dass ein
bedeutender Wettbewerber aus dem Markt aus-
schied. Es ist uns gelungen, deutliche Ratener-
hohungen im nichtproportionalen Geschaft zu
realisieren und erhebliche Konditionsverbesse-
rungen durchzusetzen.

Personen-Riickversicherung

Wegen der bekannten demografischen Ent-
wicklung in den meisten Versicherungsmérkten
erwarten wir weltweit eine tendenziell zuneh-
mende Nachfrage nach Produkten der individu-
ellen Hinterbliebenen- und Altersvorsorge.

Trotz der ungiinstigen Entwicklung auf den
Aktienmarkten werden fondsgebundene Lebens-
und Rentenversicherungen einen beachtlichen
Marktanteil verteidigen kénnen. Weiter werden
in verschiedenen Markten auch Rentenproduk-

Finanz-Riickversicherung

Die Finanz-Riickversicherung wird auch im
laufenden Jahr ein attraktives und ertragreiches
Geschéftsfeld bleiben. Der Druck auf die Unter-
nehmen, eine kontinuierlich positive Geschafts-
entwicklung zu zeigen, wird gerade in der derzeit
herrschenden Wirtschaftslage, die von Nervositat
und Unsicherheit geprégt ist, eher noch zuneh-
men. Das gilt insbesondere fiir bérsennotierte
Unternehmen. Die Nachfrage nach individuellen
Losungen der Finanz-Rickversicherung wird des-
halb steigen. Auf Grund unserer groBen Erfah-
rung, unserer guten Reputation und der lber-
schaubaren Anzahl von Wettbewerbern erwarten
wir in diesem Umfeld eine positive Entwicklung.

Unsere Kunden werden auch im laufenden
Jahrvor allem aus den hochentwickelten Finanz-
markten, insbesondere den USA, stammen. Wir
werden aber auch die Schwellenmaérkte in Asien
und Lateinamerika systematisch weiterentwi-
ckeln und unser Geschaft auch hier ausbauen.
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insgesamt erwarten wir in der Schaden-
Riickversicherung ein gutes Jahr 2003. Wir ge-
hen davon aus, dass dieses Geschaftsfeld - vor-
behaltlich auBergewdhnlicher Schadenbelastun-
gen durch GroBBschdden — wieder einen sehr
positiven Beitrag zum Ergebnis leisten wird.

te mit garantierten Leistungen im Fokus des
Verbraucherinteresses stehen.

Als weltweit operierender Riickversicherer
gehen wir davon aus, dass wir an dieser Entwick-
fung Uberproportional partizipieren. Insgesamt
rechnen wir mit einem unveranderten Prédmien-
volumen. Der Nettoportefeuillewert sowie das
Ergebnisin der Personen- Riickversicherung soll-
ten deutlich steigen.

In der Finanz-Riickversicherung erwarten
wir ein zweistelliges Wachstum unseres Pramien-
volumens; das Ergebnis sollte mindestens auf
dem Niveau des Vorjahres liegen. In diesem Ge-
schaftsfeld konnen einzelne Transaktionen je-
doch - wie in der Vergangenheit - erhebliche
Auswirkungen auf Prémie und Ergebnis haben.

Lagebericht | Ausblick

Impulse fiir die Perscnen-
Rickversicherung vor
allem durch stdrkere
private Aftersvorsorge
erwartet

in der Finanz-Rickver-
sicherung positive Ent-
wicklung auf Grund
steigender Nachfrage
nach indiviguellen
Losungen erwortet



Lagebericht | Ausblick

Weitere Portefeuille-
bereinigungen fiihren zu
steigender Profitabilitdt

Fiir das laufende Jahr
wiederum deutliche Stei-
gerung des Jahrestiber-
schusses erwartet

Programmgeschaft

Wirwerden die Neuausrichtung der Claren-
don Insurance Group weiter zielstrebig fortsetzen
und die Profitabilitit des Geschafts optimieren.
Daneben erwarten wir, dass die Integration der
Insurance Corporation of Hannover in die Cla-
rendon Friichte tragen wird. Diese MaBnahmen
sollten dazu beitragen, die flihrende Stellung der
Clarendon Group auf dem US-Markt zu festigen
und weiter auszubauen,

Auch in Europa werden wir mit der Inter
Hannover unseren Kurs erfolgreich fortsetzen
und die Idee des Programmgeschafts auch in der

Gesamtgeschaft

Angesichts der geschilderten Erwartungen
rechnen wir fiir 2003 mit einem leichten Wachs-
tum der Bruttopramie. Unser Selbstbehalt wird
voraussichtlich steigen.

Eine Prognose des Kapitalanlageergebnis-
ses ist in einer Wirtschaftssituation wie der der-
zeitigen am schwierigsten. Die angespannte La-
ge an den Kapitalmarkten wird voraussichtlich
noch anhalten. Auf Grund der unsicheren Situa-
tion auf dem Aktienmarkt werden wir unsere
Aktienguote weiter auf niedrigem Niveau halten
und auch in Zukunft groBen Wert auf die hohe
Qualitat unserer festverzinslichen Wertpapiere
legen. Im jetzigen Umfeld erwarten wir, dass
die laufenden Renditen auf dem derzeitigen Ni-
veau verharren. Mittelfristig ist jedoch insbe-
sondere bei den Zinsen fiir kurze Laufzeiten ein
deutlicher Anstieg denkbar. Reinvestitionen wer-
den wir daher vorwiegend in Papiere mit kurzen
bis mittleren Laufzeiten vornehmen.

Alten Welt etablieren. Ebenso wird die Compass
Insurance Company das Programmgeschéft in
Stdafrika ausbauen.

Vor dem Hintergrund weiterer Portfefeuille-
bereinigungen erwarten wir fiir das laufende
Geschaftsjahr eine Bruttoprémie auf Vorjahres-
niveau. Das Ergebnis sollte sich in diesem Ge-
schaftsfeld positiv entwickeln.

Unter Beriicksichtigung alfer Erwartungen
fiir die Entwicklung unserer Geschaftsfelder und
des Umfeldes rechnen wir fiir 2003 insgesamt
wieder mit einer deutlichen Steigerung unseres
lahresiiberschusses, normale Schadenbelastun-
gen und keine weiteren nachteiligen Entwick-
lungen auf den Kapitalméarkten vorausgesetzt.

Wir erwarten, dass der aktuelle harte Markt
in der Schaden-Riickversicherung zumindest noch
ein bis zwei Jahre anhalten wird. in dieser Zeit
sollte auch der Kapitalmarkt wieder in normale
Bahnen zuriickkehren. Vor diesem Hintergrund
und angesichts der von uns eingeleiteten MaB-
nahmen sehen wir uns fiir die Zukunft gut gertis-
tet.
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KONZERNBILANZ

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere - dispositiver Bestand 5.1

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere - Handelsbestand 5.1

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschliel8lich der Bauten auf fremden Grundstiicken 311207
578 578

622 569

Sonstige Kapitalaniagen 5.1

Kurzfristige Anlagen 5.1

Gesamte Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben o .
bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 12036 774 11296527
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 671 866 830 659

Kapitalanlagen 12708640 »

Anteil der Riickversicherer an der Ricksteltung

fur Pramientbertrage 910068

493 650

Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfélle 5.2 6758763
""" Anteile der Riickversicherer an sonstigen Rickstelungen 52 41902 113017
..... A bgegrenzteAbschmsskosten S 132195] Rervors
..... A brechnungsforderungen 380963] . 3]48683

Abgegrenzte Zinsen und Mieten L 175688 . 194 137

32647 594

335789711




Jahresabschiuss = Bilanz

18859 679

Andere Verbindlichkeiten

Steuerverbindlichkeiten

Riickstellung fiir latente Steuern

460673

Genussrechtskapital

Verbindlichkeiten

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Nominalwert 97 164 Genehmigtes Kapital 48 500

Kapitalricklagen

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen
abziiglich latenter Steuern

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung
abziiglich latenter Steuern

Ubrige kumulierte, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalveranderungen

Summe nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Gewinnriicklagen

1243334
1672028

Eigenkapital




KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Verdnderung der Bruttoprédmieniibertrdge

Verdnderung des Anteils der Rickversicherer
an den Bruttopramienibertrégen

941988

Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung

Ordentliche Kapitalanlageertrage 5.1

Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen

Sonstige Kapitalanlageaufwendungen/ Abschreibungen 51
Kapitalanlageergebnis 5.1 945706
Sonstige versicherungstechnische Ertrdge 17831
Ertrdge insgesamt -
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 5.2 wgw;§5~zizlgmw

..... veranderungderoeckungsruckste||ung 52 297973

""" Aufwendungen fir Provisionen und Gewinnanteile 52 103996

..... 5 onst]geAbscmusskosten 52

""" Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

""" Aufwendungen frden Versicherungsbetrieb 178574
Versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 7392134
Ubriges Ergebnis 515 41774
Operatives Ergebnis (EBIT) 109236
Zinsen auf Hybridkapital M;GWOGMW
Ergebnis vor Steuern
Steueraufwand 5.5

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis

Jahresiiberschuss




Jahresabschluss | Gewinn- und Verlustrechnung

Nicht ergebniswirksame Veranderungen des Eigenkapitals

Verénderungen der nicht realisierten Kursgewinne/
-verluste aus Kapitalanlagen

Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalverdnderungen

QCesamt

Ergebnis je Aktie

Gewinn je Aktie in EUR*

* Vorjahreswerte angeposst unter Berdcksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhditnis 1.3




KAPITALFLUSSRE‘CHNUN«?G

). Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Konzernergebnis nach Steuem . 2_6.7‘;¥72

Abschreibungen/Zuschreibungen . 248 759 ’

Reatisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

Amortisationen

Veranderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen

119083
110915

Verénderung der Abrechnungssatden

Veranderung der sonstigen Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten

Kapitalfiuss aus laufender Geschaftstatigkeit

Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand

3377429

-4886 378

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere - :
dispositiver Bestand L o

Verkaufe

. 1007719 831694

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstcken

Neuerwerb

Kurzfristige Kapitalanlagen

Verénderung

Ubrige Verénderungen

1468891

Kapitaifiuss aus Investitionstatigkeit




Jahresabschluss | Kapitalflussrechnung

Il. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Einzahlung aus KapitalmaBnahmen

Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus
Finanzierungsgeschéften

156214
-69 980
350646

6041
652555

Andere Verdnderungen

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

IV. Wiéhrungskursdifferenzen ]513

348397
482 262

348397
830659

Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe [+{i+ill+iV)

Flissige Mittel am Anfang der Periode

Veranderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung

Flissige Mittel am Ende der Periode

Ertragsteuern

Zinszahlungen




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

In der nachfolgenden Tabelle haben wir die versicherungstechnischen Aktiva und Passiva zum 31. De-
zember 2002 und 2001 nach Eliminierung der konzerninternen segmenttibergreifenden Geschaftsvor-
falle unseren Segmenten zugeordnet:

Aufteilung zu versicherungstechnischen Aktiva- und Passiva-Positionen

Anteile der Rickversicherer
an den Pramieniibertragen

. 94365

Anteile der Rickversicherer

;;;;; o o3
963961 889117

135 664
218873 '

an den Deckungsriicksteliungen - - 493 650
Anteile der Riickversicherer

an den Schadenr(ickstellungen und sonstigen : . Sl .

Riickstellungen 3073835 3309175 12513 187 807
Depotforderungen : . 252479 376714 3329560 3007 960
Gesamt 3671667 4040426 ' 3 4579037

Passiva

Schadenriickstellungen

Deckungsriickstellung

Ruickstellung fir Pramieniibertrage 1124308

110872

Depotverbindlichkeiten

986831

Gesamt

10120457

1016839

135574

735653
12008523

331418
5380477




Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

773901

1196 459
493 650
834777 2540021 6871780
3731432 34693 7150799
4567799 3435494 16622 756
4544332 3107002 18850679
- 3908 584
125691 1153976 2312432
4475 284 ' 179551
367 945 300520 1744536
5042 443 4573339 27004 782




Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

Gebuchte Bruttopramien

6020029 4938461 2471500 2371022

2989302

Verdiente Pramien fir eigene Rechnung

3500073

2142270 1740263

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
fitr eigene Rechnung

Veranderung der Deckungstlickstellung

2795 966 1218683 1066010

74023

fiir eigene Rechnung -297 973
Aufwendungen fiir Provisionen und

Gewinnanteile und das sonstige versicherungs- = .

technische Ergebnis fiir eigene Rechnung 543154 590366 489 652

255860 361353 . gesa 196 751

106042 84261 56625 32459

Kapitalaniageergebnis

Ubriges Ergebnis ‘ 79391 o 34aen 445
Operatives Ergebnis (EBIT) -40 547 48 477 50475
i P 6575 e
Ergebnis vor Steuern -81967 v 44 447
Steueraufwand 14387 e 15764

..... e———ad .| BRRRs.  | RRee

75526 . 29897 23231

Jahresiiberschuss
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1740 606 . o7es ': 2457400 12483227 11507 489
R e e B S
1557 458 . . 376015 59 5795449

- 267973

11336 1102307
............. e e
.................. o o RS
.................... o _ e

65714 109 236

4436 56094

61278 53142

5803 17505
................. P e

45555 11084

75
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ANHANG

1. Allgemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Muttergesellschaft der Hannover Rlickversicherungs-Aktiengesellschaft (Hannover Riick) ist
der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.C. (HDI). Der HD' ist nach §§ 341 i ff,. HGB ver-
pflichtet, einen Konzernabschluss aufzustellen. in diesen Konzernabschluss sind die Abschiiisse der
Hannover Riick und deren Tochterunternehmen einbezogen. Um die Aktivitdten des Hannover Riick-
Konzerns darzustellen, haben wir, ohne dass eine gesetzliche Verpflichtung besteht, einen eigenen Kon-
zernabschluss erstellt.

Der Konzernabschluss der Hannover Rick wurde vollumfanglich entsprechend den amerikanischen
Rechnungslegungsvorschriften (United States Generally Accepted Accounting Principles ,US CAAP)
erstellt,

Ende Juni 2001 hat das Financial Accounting Standards Board (,FASB") SFAS 141 ,Business Combin-
ations” veréffentlicht. Demnach werden alle Unternehmenserwerbe, die nach dem 30. Juni 2001 durch-
gefithrt wurden, ausschlieBlich nach der Erwerbsmethode (,Purchase Method") bilanziert. Dabei ist zwi-
schen erworbenen immateriellen Vermdgensgegensténden, die getrennt von einem Geschéaftswert zu
aktivieren sind und solchen, die in den Geschaftswert einbezogen werden, zu unterscheiden.

Ebenfalls zu diesem Zeitpunkt verabschiedete das FASB SFAS 142 ,Goodwill and Other Intangible
Assets”, der vorschreibt, dass Geschaftswerte nicht mehr planmaBig abgeschrieben werden, sondern {min-
destens) einmal jahrlich einem zweistufigen Niederstwerttest auf Werthaltigkeit zu unterziehen sind. Da-
neben enthalt SFAS 142 Bilanzierungsvorschriften zu aktivierten immateriellen Vermogensgegenstanden
mit bestimmter sowie mit unbestimmter Nutzungsdauer.

Hannover Riick wendet die Standards seit dem 1. Januar 2002 an. Die Auswirkungen sind in Kapitel
5.4 ,Geschéfts- und Firmenwert; Barwert kiinftiger Ertrédge erworbener Lebensriickversicherungsbestan-
de” dargestelit.

Im August 2001 hat das FASB SFAS 144 ,Accounting for the Impairment or Disposal of Long-Lived
Assets” verabschiedet. Der Standard sieht vor, dass zum Verkauf stehende Vermdgensgegenstédnde des
Anlagevermdgens mit dem niedrigeren Wert aus Buch- und Marktwert (abziiglich Verkaufskosten) zu bi-
lanzieren sind. Ferner sind die planmaRigen Abschreibungen zu beenden. Das bedeutet, dass zukiinftige
Verluste aus aufgegebenen Aktivitdten und zum Verkauf stehenden Vermégensgegenstanden nicht zu
bilanzieren sind, bevor sie nicht eingetreten sind.

Die Anwendung von SFAS 144 hatte im Geschéaftsjahr keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss.

tm Juli 2002 wurde SFAS 146 ,Accounting for Costs Associated with Exit or Disposal Activities”
vergffentlicht. Demnach sind Verpflichtungen fiir Kosten in Zusammenhang mit SchlieBungs- oder Ver-
auBerungsvorgéngen in der Periode zu passivieren, in der die Kosten entstanden sind, vorausgesetzt, der
Zeitwert ist vernlinftig abschétzbar. Bisher konnten solche Verpflichtungen bereits bei der Verpflichtung
der Unternehmensleitung zu einem Restrukturierungsplan passiviert werden.

SFAS 146 ist fiir SchiieBungs- bzw. VerduRerungsvorgénge nach dem 31, Dezember 2002 prospektiv
anzuwenden.



Anhang | Allgemeine Aufstellungsgrundsatze

Im November 2002 wurde vom FASB die Interpretation (,FIN") 45 ,Guarantor's Accounting and Dis-
closure Requirements for Guarantees, including Indirect Guarantees of Indebtedness of Others — an In-
terpretation of FASB Statements 5, 57 and 107 and Recission of FASB Interpretation 34" veroffentlicht.
Die Interpretation gibt Aufschluss iiber die Angabepflichten, die ein Garantiegeber in seinem Abschluss
zu den Verpflichtungen aus den von thm gewghrten Garantien zu machen hat. FIN 45 regelt weiterhin,
dass ein Garantiegeber zum Zeitpunkt der Garantiezusage eine Passivierung in Héhe des Zeitwerts fiir
die Verpflichtung vorzunehmen hat, die ihm aus der Gewahrung der Garantie entstanden ist. Angabe-
pflichten bestehen fiir alle Perioden, die nach dem 15. Dezember 2002 enden. Die Ansatzvorschriften
gelten fiir Garantien bzw. Haftungsverhaltnisse, die nach dem 31. Dezember 2002 begriindet wurden.

Hannover Riick untersucht derzeit die Auswirkungen der Ansatz- und Bewertungsvorschriften von
FIN 45.

Im Dezember 2002 hat das FASB den Bilanzierungsstandard SFAS 148 ,Accounting for Stock-Based
Compensation — Transition and Disclosure — an Amendment of FASB Statement No. 123" verabschiedet.
Ergénzend zur bisherigen Regelung werden alternative Ubergangsvorschriften bei einer freiwilligen Erst-
anwendung der auf Marktwerten basierenden Bilanzierung von aktienorientierter Verglitung dargelegt.
Ferner werden hinsichtlich der aktienorientierten Vergiitung zusatzliche Offenlegungspflichten zur an-
gewandten Bilanzierungsmethode und zu den Ergebniseffekten bei Erstanwendung des Standards vor-
gestellt.

Im Januar 2003 veroffentlichte das FASB FIN 46 ,Consolidation of Variable Interest Entities — an
Interpretation of ARB No. 51" die die Konsolidierung so genannter ,Variable interest Entities” kiarstellt.
Nahere Erlauterungen geben wir im Abschnitt zur Verbriefung von Riickversicherungsrisiken im Kapitel 5.1,

Alle vom FASB bis zum 31. Dezember 2002 verabschiedeten Statements of Financial Accounting
Standards (SFAS), deren Anwendung fiir das Geschéftsjahr 2002 bindend war, haben wir in dem Kon-
zernabschluss bericksichtigt.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entsprechenserkldrung zum Deutschen Cor-
porate-Governance-Kodex ist abgegeben und den Aktiondren zugénglich gemacht worden.

Im Konzernabschluss und in den Abschiiissen der Einzelgesellschaften miissen zu einem gewissen
Grad Schéatzungen und Annahmen getroffen werden, die die bilanzierten Vermdgensgegensténde und
Verbindlichkeiten und den Ausweis von Ertragen und Aufwendungen wahrend der Berichtsperiode be-
einflussen. Die sich tatsachtlich ergebenden Betrdge kénnen von den Schatzungen abweichen.



Anhang = Grundlagen der Rechnungslegung

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlief3lich Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschiuss einbezogenen Jahresabschlisse wurden zu den Stichtagen 31. Dezem-
ber aufgestelit.

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden zunédchst entsprechend den landesrechtlichen Vor-
schriften erstellt und nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregein auf amerikanische
Rechnungslegungsvorschriften (US GAAP) libergeleitet.

3. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Konsolidierungskreis

Konzernobergesellschaft ist die Hannover Riick. Voll konsolidiert wurden sechs inlandische und sech-
zehn auslandische Einzelgesellschaften sowie drei ausldndische Teilkonzerne. At Equity” wurden zwei
inlandische und drei ausiédndische Geselischaften konsolidiert.

Die Hannover Riick hat im Geschaftsjahr ihre Anteile an der Insurance Corporation of Hannover auf
die Hannover Finance inc. ibertragen. Durch den gleichzeitigen Kauf des Anteils an der Hannover Fi-
nance Inc. von der E+S Riick ist die Hannover Riick nun alleinige Anteilseignerin der Hannover Finance
inc. {(ndhere informationen geben wir im Kapitel 6.1 ,Transaktionen mit nahe stehenden Personen und

Unternehmen”).

Die Compass Insurance Holdings (Pty) Ltd. ist im Geschéaftsjahr mit Wirkung vom 1, Januar 2002
erstmalig konsolidiert worden (vgl. Kapite! 5.4 ,Geschafts- und Firmenwert"). Die Compass Insurance
ist eine Tochtergesellschaft der Lireas Holdings innerhalb des Teilkonzerns Hannover Reinsurance
Group Africa.

Die HDI Immobilienfonds Nr. 4 Niirnberg Bucher KG, Miinchen/Deutschland ist aufgeldst worden.
Das Vermdgen der Gesellschaft wurde auf die Hannover Riick iibertragen (nhere Informationen geben
wirim Kapitel 6.1 ,Transaktionen mit nahe stehenden Personen und Unternehmen®).

Die Protection Reinsurance Intermediaries Ltd., London/UK ist im dritten Quartal nach vollstan-
diger VerduBerung der Anteile aus dem Konsolidierungskreis abgegangen.

In Ubereinstimmung mit Ziffer 7.1.4 der Empfehiungen des Deutschen Corperate-Governance-Ko-
dex sind in der nachfolgenden Tabelle auch die wesentlichen Beteiligungen an nicht konsolidierten Dritt-
unternehmen aufgefiihrt.

Die Angaben zur Hohe des Eigenkapitals und des Ergebnisses des letzten Geschéftsjahres entstam-
men den lokalen Jahresabschliissen der Ceselischaften.
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Der Konzernabschluss umfasst folgende Unternehmen

Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,
Hannover/Deutschland

Hannover America Private Equity Partners Hl GmbH & Co. KG,
Hannover/Deutschland

Hannover Euro Private Equity Partners (I GmbH & Co. KG,
Hannover/Deutschland

GbR Hannover Riickversicherungs-AG/
E+5 Riickversicherungs-AG Grundstiicksgesellschaft, Hannover/Deutschland

E+S Riickversicherungs-AG,
Hannover/Deutschland

Hannover Euro Private Equity Partners If CmbH & Co. KG,
Hannover/Deutschland

Hannover Finance (Luxembourg) S.A,,
Luxemburg/Luxemburg

Hannover Finance (UK) Limited,
Virginia Water/CroBbritannien

Hannover Life Reassurance Company of America,
Orlando/USA

Hannover Life Reassurance {Ireland) Ltd.,
Dublin/i{rland

Hannover Life Reassurance (UK) Ltd.,
Virginia Water/GroBbritannien

Hannover Re (Bermuda) Ltd.,
Hamilton/Bermuda

Hannover Reinsurance {Ireland) Ltd.,
Dublin/Irland

Hannover Re Sweden Insurance Company Ltd,,
Stockholm/Schweden

Hannover Services (UK) Ltd.,
Virginia Water/Grobritannien

international insurance Company
of Hannover Ltd., Virginia Water/GroBbritannien

Hannover Finance, Inc.,
Wilmington/USA

Die Hannover Finance, Inc. erstellt einen eigenen Teilkonzernabschluss,
in den als wesentliche Geselischaften folgende Unternehmen einbezogen
sind und an denen sie folgende Anteile hélt:

Clarendon America Insurance Company,
Trenton/USA

Clarendon National Insurance Company,
Trenton/USA
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Clarendon Select Insurance Company,
Tallahassee/USA

Harbor Specialty insurance Company,
Trenton/USA

insurance Corparation of Hannover,
Chicago/USA

Lion Insurance Company,
Tallahassee/USA

Redland Insurance Company
Council Bluffs/IJSA

Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd.,
lohannesburg/Siidafrika

Die Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd. erstelit einen eigenen
Teitkonzernabschluss, in den als wesentliche Gesellschaften folgende
Unterehmen einbezogen sind und an denen sie folgende Anteile hilt:

.......................................................................................................................................................................................

Compass Insurance Holdings (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika®

Hannover Life Reassurance Africa Ltd.,
Johannesburg/Sidafrika

Hannover Reinsurance Africa Ltd.,
Johannesburg/$iidafrika

Hannover Reinsurance Mauritius Ltd.
Port Louis/Mauritius

Aviation Insurance Company Ltd.,,
Kapstadt/Stdafrika®

Hannover Re Real Estate Holdings, Inc,,
Orlando/USA

als wesentliche Gesellschaften folgende Unternehmen einbezogen sind und
an denen sie folgende Anteile halt;

Hannover USA Real Estate Corporation,
Orlando/USA

Summit at Southpoint Corporation,
Jacksonville/USA

Orange Avenue Corporation,
Orlando/USA

WRH Offshore High Yield Partners, L.P,
Wilmington/USA

Penates A, Ltd.,
Tortola/British Virgin Islands

Hannover Life Re of Australasia Ltd,
Sydney/Australien

1

2 Uso 1ios3s

173220



Hannover Re Advanced Solutions Ltd.,
Dublin/Itland

WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-AG,
Hannover/Deutschland

HANNOVER Finanz GmbH Beteiligungen und Kapitalanlagen,
Hannover/Deutschland?

Assoziierte Unternehmen mit Sitz im Ausland

ITAS Assicurazioni S.p.A.,
Trient/Italien"

ITAS Vita Sp.A,
Trient/Italien”

WPG Corporate Development Associates IV (Overseas), LLC,
Grand Cayman/Cayman Islands

Beteiligungen in Deutschiand

JM Management Consulting GmbH,
Hannover/Deutschland

Oval Office Grundstiicks GmbH,
Hannover/Deutschland

Willy Vogel Beteiligungs GmbH,
Hannover/Deutschland"

HL Grundstiicksgesellschaft,
Hannover/Deutschland

Internationale Schule Hannover Region,
Hannover/Deutschland ®

Mediterranean Re, PLC,
Dublin/irland®

Special Risk Insurance and Reinsurance Luxemburg S.A,,
Luxemburg/ Luxemburg

Hl Holdings, Inc,,

Honolulu, Hawaii?®

Inter Ocean Holdings Ltd.,
Hamilton/Bermuda”?

Acte Vie S.A. Compagnie d' Assurances sur la Vie et de Capitalisation,

StraBburg/Frankreich”

Bulstrad Life Insurance,
Sofia, Bulgarien”

" Geschdftsjahr zum 31. Dezember 2001

* Vorigufige (untestierte) Zahlen

* Konsolidierte Zahlen

“ Geschéftsiahr vom 1. Januar 2001 bis 31. Oktober 2001
¥ Geschdftsjahr zum 31, Juli 2002

# Stimmberechtigte Anteile: 16,27%

23
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Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach dem ,Purchase Accounting” (vergleichbar der deutschen
Neubewertungsmethode). Die Anschaffungskosten der Muttergesellschaft werden hierbei mit dem an-
teiligen Eigenkapital der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbe-
ziehung in den Konzernabschluss nach der Neubewertung sémtlicher Vermogensgegenstande und Schul-
den ergibt, Nach Aktivierung aller erworbenen immateriellen Vermogensgegenstande, die gemal
SFAS 141 getrennt von einem Geschafts- oder Firmenwert (,Goodwill") zu bilanzieren sind, wird der Un-
terschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem Kauf-
preis als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert. Geringwertige und ,negative Goodwills” wurden im Jahr
der Entstehung ertragswirksam verrechnet. Soweit Anteile am Eigenkapital Konzernfremden zustehen,
werden diese Anteile separat ausgewiesen. Der Anteil Konzernfremder am Ergebnis wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung vom Jahresergebnis abgesetzt und betrégt fiir das Geschaftsjahr 15.005 TEUR
(24.553 TEUR).

Schuldenkonsolidierung
Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschiuss einbezogenen Un-
ternehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle wurden eliminiert.

4. Akquisitionen/Neugriindungen
Hannover Euro Private Equity Partners il GmbH & Co. KG (HEPEP 11)

Die HEPEP Il hat am 28. Januar 2002 den Geschéftsbetrieb aufgenommen. Die Gesellschaft ist mit
12,8 Mio. EUR Kapital ausgestattet, an dem die Hannover Riick und die E+S Riick je 35,2 % halten. Der
Zweck der Gesellschaft besteht im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles von Kapitalanlagen
bestehend aus Eigenkapital und eigenkapitaldhnlichen Beteiligungen {iberwiegend in Europa.

Hannover Euro Private Equity Partners 1l GmbH & Co. KG (HEPEP Iil)

Die HEPEP 1l wurde am 25, November 2002 neu gegriindet. Die Gesellschaft ist mit 1,0 Mio. EUR
Kapital ausgestattet, an dem die Hannover Riick und die E+S Riick je 50 % halten. Der Zweck der Gesell-
schaft besteht im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles von Kapitalanlagen bestehend aus

'Eigenkapitai und eigenkapitalahnlichen Beteiligungen {iberwiegend in Europa.

Hannover America Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG (HAPEP 11)

Die HAPEP [l wurde am 25. November 2002 neu gegriindet. Die Gesellschaft ist mit 20 Mio. EUR
Kapital ausgestattet, an dem die Hannover Riick 75 % und die E+5 Riick 25 % hélt. Der Zweck der Ge-
sellschaft besteht im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefevilles von Kapitalanlagen bestehend
aus Eigenkapital und eigenkapitaldhnlichen Beteiligungen liberwiegend in den USA.
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Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH (HRBV)

Mit Wirkung vom 12. Dezember 2002 wurde die Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-CmbH
als 100prozentige Tochter der Hannover Riickversicherungs-AG neu gegriindet. Cegenstand des Unter-
nehmens ist das Halten, Erwerben und VerauRern von Beteiligungen an anderen Gesellschaften. Das
Stammkapital betrdgt 15,0 Mio. EUR und wurde durch Sacheinlage der Anteile an der E+S Riick erbracht.
Die Einlage erfolgte zum Zeitwert der E+S Riick-Anteile,

5. Erlduterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz und
Gewinn- und Verlustrechnung

5.1 Kapitalanlagen einschliefllich der Ertrdge und Aufwendungen

Die Bewertung der Kapitalanlagen erfolgte gemaR SFAS 115 (Accounting for Certain Investments
in Debt and Equity Securities). Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orientiert sich an der
Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfalligkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns verblei-
ben (Held-To-Maturity), werden zu Anschaffungskosten zuzliglich bzw. abziiglich erfolgswirksamer Amor-
tisationen bewertet (Amortised Costs). Die Amortisationen ergeben sich aus der Differenz zwischen den
Nennwerten und den Anschaffungskosten und werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festverzins-
lichen Wertpapiere verteilt.

Festverzinsliche Wertpapiere, die jederzeit verduBerbar sind, bei denen jedoch keine unmittelbare
Verkaufsabsicht besteht (Available-For-Sale), werden zum Marktwert bewertet. Die Zuschreibung der Dif-
ferenz zwischen Marktwert und den fortgefithrten Anschaffungskosten (Amortised Costs) erfolgt ergeb-
nisneutral.

Festverzinsliche Wertpapiere des Handelsbestands (Trading) werden zum Marktwert bewertet. Die
Differenz zwischen dem Marktwert und den fortgefiihrten Anschaffungskosten wird ergebniswirksam
beriicksichtigt.

Wertpapiere, deren Marktwerte dauerhaft unter die fortgefihrten Anschaffungskosten sinken, wer-
den ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Die sonstigen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen Anteile an ,Private Equity”-Limited Part-
nerships.
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Laufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere des Dauerbestands, des dispositiven Bestands und des
Handelsbestands zu den Bilanzstichtagen 31. Dezember 2002 und 2001

Dauerbestand ;
innerhalb eines Jahres 31382 7950 7978
zwischen einem und finf Jahren 173937 , 187_824' 197670 206654

zwischen fiinf und zehn Jahren 138330 75095 64 465
nach mehr als zehn Jahren 3355 18279
Gesamt 284 070 297 376

Dispositiver Bestand

11289054 . 800467 799 807
14515430 4571102 4631074
‘ 1815000 1859462

innerhalb eines Jahres 1279 481

zwischen einem und finf Jahren , 4 380831

nach mehr als zehn Jahren ' _' "11}6]::8]9 1 i‘94'200_ 1163738 1132535
Gesamt . 8881471 9140755 8350307 8422878

Handeisbestand
zwischen einem und finf Jahren 7832 7878
o zw|5chenfunfundzehnjahren ...................................................................................... 38789 ............... 39016
Gesamt 46 620 46 895

Die tatsachlichen Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen,
wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abldseentschadigungen zu
kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.
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Fortgeflihrte Anschaffungskosten sowie unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem Dauerbestand
der Kapitalanlagen (Held-To-Maturity)

Schuidtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen

Andere Wertpapiere

Gesamt

Schuldtitel der US-Regierung 32893 1573 - 34 466
schu|dt|te|andererausland,scherStaaten ..................... 2289 ................... 73 ....................... e 2362 ......
........ 5 Chu!dt‘telvonuntemehmen ]74238 8250 299]82189
........ HypOthEka”SCh/dmghChgemhene

Schuldverschreibungen 56 031 3862 - 59893
Ande,ev\/mpap.ere ..................................................... 18619 36 .................. ]89 ................. 18466 ......

Gesamt . 284070 13794 488 297 376
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Fortgefihrte Anschaffungskosten und unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem dispositiven und
Handelsbestand der Kapitalanlagen (Available-For-Sale und Trading)

Dispositiver Bestand

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten

Schuldtitel der US-Regierung

Schuldtitel anderer auslandischer Staaten

Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen

Andere Wertpapiere o 467 5_‘?‘7 17448 »
. 8881421 32051
Dividendentitel ' .

Aktien

Andere Dividendentitel

p— - i M874027 . 7
o . 10634484 £
TN
Dividendentitel

........ De”vate
Gesamt
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Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 1696 999 20010 8453 1708 556
B 5 chu|dme|derUSReg|e;ung 1381556 .......... 39156 ................ 2435 ............. ]4]8287
© Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 383918 8075 14303 377600
e 5 chu|dt|te|vonuntemehmen .................................... 3284762 98]43 54378 ............. 3 3]8527
........ HypthkanSCh/dehChgesmhene

Schuldverschreibungen 788316 15138 16692 786762
ausmvestmentfonds .................................................... 562]44 .................... e 5545 ................ 555599
s A ndereWertpap|ere ..................................................... 252602 4930 ................... 985 ................ 256547

8350307 185452 112 881 8422878
Dividendentitel
e A kt|en .......................................................................... 309407 ......... 33027 21089 ................ 32]345
au5|nvestmemfond5 ..................................................... 745787 884 ............. 47993 ................ 5 99678
AndereD,v,dendem,te1 ...................................................... 7 28 ................... e 300 ....................... 428
1056922 33911 69 382 1021451
Kurzfristige Anlagen . 622569 - - 622569
Gesamt 10029798 219363 182 263 10066 898
Handelsbestand

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von Unternehmen 46620 275 - 46 895
Dividendentitel
e Dewate .................................................................................... R 9 287 ................... 4 os .................... 8879
Gesamt 46 620 9562 408 55774
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Ergebnis der Kapitalanlagen

Dividenden

Laufende Kapitalanlageertrage

Sonstige Kapitalanlageertrdage

418756
041988

Ordentliche Kapitalantageertrage

Realisierte Gewinne aus dem Verkauf von Kapitalanlagen 190006

Realisierte Verluste aus dem Verkauf von Kapitalanlagen

Unrealisierte Gewinne und Verluste

Abschreibung auf festverzinsliche Wertpapiere

Abschreibungen auf Beteiligungen

Sonstige Kapitalanlageaufwendungen

945 706

Kapitalanlageergebnis

Die Erhhung der sonstigen Kapitalanlageertrdge resultiert im Wesentlichen aus gestiegenen De-
potzinsen.

rF.v.3
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Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

Festverzinsliche Wertpapiere ~
Dauerbestand

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

. AB4252 54465 175158

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand 169031 84033 19596 8538 606 2266 - - 284070

Festverzinsliche Wertpapiere -
dispoesitiver Bestand 5085611 1618287 1058751 385980 23886 98048 1800 150514 8422878

Festverzinsliche Wertpapiere -
Handelsbestand - - - 2438 14373 29827 257 - 45 895

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere 5254642 1702320 1078347 396956 38865 130142 2057 150514 8753843
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Die Kapitalanlagen werden in den folgenden Wahrungen gehalten

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand

Festverzinstiche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

dnasgs 0
179164 2908165 1087029 4283076 20227

=

414762 35 ééq 211503

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere - ¢ 3 . 3
Handelsbestand = 97 534 - 32
. - 392386 . 8206 52389 130

39147 278380 81209 869301 79166
541300 220197 4348335 5888 506

Kurzfristige Anlagen, flissige Mittel

Gesamte Kapitalanlagen

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand - - 235193 - - 48877 - - 284070

Festverzinsliche Wertpapiere -
dispositiver Bestand 403571 334705 2707193 939217 63424 3812330 19984 142454 8422878

Festverzinsliche Wertpapiere -
Handelsbestand - - - - - 46895 - - 46895

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere - .
dispositiver Bestand 32610 2701 415272 48201 - 476820 45517 330 1021451

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere -

Handelsbestand - - 5124 3755 - - - - 8879

Andere Kapitalanlagen 77 - 288812 6 805 1225 581939 7 694 3233 889785

Kurzfristige Anlagen, fliissige Mittel 71593 27835 322961 66185 18426 809802 32026 104400 1453228

Gesamte Kapitalanlagen 507 851 365241 3974555 1064163 83075 5776663 105221 250417 12127186
Grundbesitz

Der Grundbesitz gliedert sich in einen eigengenutzten und einen fremdgenutzten Anteil. Lediglich
derzur Einnahmenerzielung im Bestand befindliche Grundbesitz wird unter den Kapitalanlagen ausge-
wiesen. Die Bewertung erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die planmaBigen Abschrei-
bungen.

Die Ertrdge und Aufwendungen aus Mietvertragen sind im Kapitalanlageergebnis enthalten.
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Darstellung des Grundbesitzes

Grundstiicke, grundstlicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

311207

Kurzfristige Geldanlagen
Hier sind Anlagen mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr ausgewiesen.

Verbriefung von Riickversicherungsrisiken

Im Januar 2003 hat das FASB die FIN 46 ,Consolidation of Variable Interest Entities — an Inter-
pretation of ARB No. 51" vertffentlicht, die die Konsolidierung so genannter ,Variable Interest Entities”
regelt. In den Féllen, in denen eine Konsolidierung auf Basis einer beherrschenden Stimmrechtsbeteili-
gung nicht in Betracht kommt, erfolgt die Konsolidierung durch den HauptnutznieBer (,Primary Bene-
ficiary") einer ,Variable Interest Entity” HauptnutznieBer ist diejenige Partei, die auf Grund der Art ihrer
Geschaftsbeziehung (,Variable Interest") die Mehrheit der erwarteten Gewinne bzw. Verluste der
Gesellschaft zu tragen hat.

FIN 46 wird erstmals ab dem 1. Juli 2003 anzuwenden sein. Dariiber hinaus enthélt FIN 46 so-
fort anzuwendende Offenlegungsanforderungen hinsichtlich bestehender Geschéftsbeziehungen mit
JVariable Interest Entities”, die auch dann zu erfiillen sind, wenn diese Geselischaften nicht konsoli-
diert werden.

Hannover Riick bedient sich seit Januar 1999 einer Zweckgesellschaft (,Special Purpose Entity"),
um ein festgelegtes Portefeuille von Lebensrlickversicherungsvertréagen zu retrozedieren. Die Riick-
versicherungsvertrage umfassen die Zeichnungsjahre 1999 bis 2001.

Eine so genannte ,Protected Cell” iibernimmt unter Zahlung der entsprechenden Abschlusskos-
ten an Hannover Riick vertraglich definierte fondsgebundene Lebensriickversicherungsportefeuilles
und refinanziert sich ber die internationalen Kapitalmérkte. Die Hohe des Refinanzierungsvolumens
{,Experience Account”) zum 31. Dezember 2002 betragt 194,2 Mio. EUR.

Diese Transaktion fallt unter den Giltigkeitsbereich von FIN 46. Hannover Ruick priift derzeit, ob
die Transaktion variable Anteile gemal FIN 46 begriindet und ob eine Konzerngesellschaft der
HauptnutznieBer ist und demzufolge eine Konsolidierungspflicht besteht.

Im Rahmen der Verbriefung (,Portfolio-Linked Securitisation") bestimmter Riickversicherungsri-
siken retrozediert die Hannover Riick seit November 1993 bzw. Madrz 2002 Geschaft auf proportiona-
ler Basis an verschiedene Versicherungsgeselischaften in Form von Special Purpose Entities, die sich
iber die internationalen Kapitalmarkte refinanzieren.

Das Haftungskapital dieser Zweckgesellschaften betragt 276,0 Mio. EUR. Es ist vollstandig besi-
chert und reprasentiert insoweit kein Verlustrisiko fiir Hannover Riick. Bei den verbrieften Risiken
handelt es sich um Naturkatastrophen (Hurrikane und Erdbeben in den USA, Stiirme in Europa und
Erdbebengefahren in Japan) sowie weltweites Luftfahrtgeschéft.
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Nach derzeitiger Beurteilung ist Hannover Riick in keiner der Transaktionen HauptnutznieBer.
Dariiber hinaus ist das maximale, aus diesen Geschaftsbeziehungen resultierende Verlustrisiko nach
gegenwartigem Stand flir den Konzern unwesentlich.

Derzeit wird das AusmaR der Geschaftsbeziehungen mit anderen als den oben beschriebenen
Zweckgeselischaften vor dem Hintergrund des Giltigkeitsbereichs von FIN 46 analysiert. Es besteht
die begriindete Vermutung, dass in der Periode der erstmaligen Anwendung von FIN 46 weitere An-
gaben zu diesen Transaktionen verdffentlicht werden mussen. Eine Konsolidierungspflicht besteht
nach jetziger Beurteilung nicht. Nach jetzigem Stand ist der Gesamtumfang dieser Transaktionen und
das daraus resultierende maximale Verlustrisiko fir den Konzern unwesentlich.

5.2 Versicherungstechnische Aktiva und Passiva

Versicherungstechnische Aktiva
Die Anteile der Retrozessiondre an den versicherungstechnischen Riickstellungen basieren auf
den vertraglichen Vereinbarungen der zu Grunde liegenden Riickversicherungsvertrage.

SFAS 60 ,Accounting and Reporting by Insurance Enterprises” verlangt die Aktivierung von Ab-
schlusskosten als Vermdgensgegenstdnde sowie deren Auflésung Uber die Gewinn- und Verlustrech-
nung proportional zu den verdienten Pramien.

Fir die Schaden-Riickversicherung werden Abschiusskosten, die direkt mit dem Abschluss oder
der Erneuerung von Vertrdgen im Zusammenhang stehen, fiir den unverdienten Teil der Pramien ab-
gegrenzt. Fir die Personen-Riickversicherung werden die aktivierten Abschlusskosten bei Lebens-
und Rentenversicherungen mit laufender Pramienzahlung unter Beriicksichtigung der Laufzeit der
Vertrdge, der erwarteten Rickkaufe, der Storncerwartungen und der erwarteten Zinsertrage ermit-
telt. Fiir Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag beziehen sich diese Werte auf die erwartete Po-
licentaufzeit oder Rentenzahlungszeit.

Entwicklung der abgegrenzten Abschlusskosten

Anfangsbestand 714427
s w ah ru n g Sku rSd‘ﬁere nzen ........................................................................................ 4 ] 57 .......
| 718594
Verénderungen 477659
....... W ahrungskursd,ﬁerenzenzw,schenDurchschmttskurs
und Endkursbewertung 206
Endbestand 1196458

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalie bemessen sich grundsatzlich
nach den Aufgaben der Zedenten. Zusatzlich werden Rickstellungen fiir nicht gemeldete, bereits einge-
tretene Schdden (IBNR-Reserven) gebildet. Die Summe der Riickstellungen entspricht dem ,Grundsatz
der bestmdglichen Schatzung® (Best Estimate) nach US GAAP. Dieser Schédtzung liegen Erfahrungen der




Vergangenheit und Einschatzungen der zukiinftigen Entwicklung zu Grunde. In einem Teilsegment der
Finanz-Riickversicherung sind versicherungstechnische Riickstellungen mit Zinssatzen zwischen 3,0 %
und 8,6 % abgezinst worden. Die Zinssatze bemessen sich nach den vertraglichen Vereinbarungen. Es
handelt sich um Vertrdge, bei denen zwischen Abschluss und Ablaufzeitpunkt mindestens vier Jahre lie-
gen. Das Abzinsungsvolumen belauft sich auf 1.127,2 (1.370,4) Mio. EUR. Die diskontierten Riickstellun-
gen belaufen sich Ende 2002 auf 4.314,9 (4.758,3) Mio. EUR.

Die Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ist in der fol-
genden Tabelle dargestellt. Beginnend mit der Bruttorlickstellung wird nach Abzug der Anteile der
Riickversicherer die Veranderung der Riickstellung im Berichtsjahr und im Vorjahr gezeigt.

Ruckstellung zum 31.12. Vj, {brutto) ‘ 12782710
""" Rickstelling zum 31.12.Vj. retre) 58763 3532690
""" Rckstellungzum3112.Vj. e R) 12100816 9250020
""" Effekte aus der Wahrungsumbewertung zum 01.01.Gj. 1418010 O 2ea8s
Nettoriickstellung zum 01.01. . 9514845
Verdnderung in Konsolidierungs-
kreiszugdngen/-abgéangen -
"""" Aufwendungen fur Versicherungsflle (Fe R)
......... GESChaﬁSJahr : 4813028
......... vo”ahre 98242]
5795 449
davon ab:
..... schadenzamungen(feﬁ) e e e
......... GeSChaﬁsjahr ‘ . 517209
......... Vorjahre : 2564727
3181936
Effekte aus der Wahrungsumbewertung
auf die Wahrungskurse zum 31.12.Gj. (f.e.R.) -27 442
""" Rickstellingam 31.12.Gj. (Fe R) 12100916
..... RUCkste”ungam3”2Gj(rem) i 6758763
Riickstellung am 31.12. Gj. (brutto) 18859679

Deckungsriickstellungen werden nach den in den SFAS 60 festgelegten Grundsatzen gebildet.
Die Reserven basieren auf dem Erkenntnisstand der Konzerngeselischaften fiir Sterblichkeiten, Zins und
Storno.

Pramienibertréage ergeben sich aus der Abgrenzung der abgegebenen Riickversicherungsbei-
trdge. Sie orientieren sich an dem Zeitraum der Risikotragung und wurden nach den Aufgaben der Zeden-
ten gestellt. in den Féllen, in denen keine Angaben vorlagen, wurden die Pramienibertrdge nach geeig-
neten Methoden geschatzt. Pramien, die fiir Zeitrdume nach dem Bilanzstichtag entrichtet sind, wurden
erfolgswirksam abgegrenzt.

Anhang | Erlauterungen
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5.3 Vertrdage ohne versicherungstechnisches Risiko

Versicherungsvertrdge, die die Anforderungen des SFAS 113 (Accounting and Reporting for Re-
insurance of Short-Duration and Long-Duration Contracts) nicht erfiillen, haben wir identifiziert. Es han-
delt sich hierbei um Riickversicherungsvertrége, bei denen der Risikotransfer zwischen dem Zedenten und
dem Riickversicherer nur von untergeordneter Bedeutung ist. Diese Vertrage wurden, mit Ausnahme der
vertraglich vereinbarten, vom Zedenten zu zahlenden Gebiihr, volistandig aus der versicherungstechni-
schen Rechnung eliminiert. Die Erfolgskomponenten wurden im sonstigen Ergebnis saldiert ausgewie-
sen. Die aus diesen Vertrdgen resultierenden Zahlungsstréme wurden in der Kapitalflussrechnung unter
der Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Der Ausweis versicherungstechnischer BestandsgroBen erfolgt
als Depotforderungen und -verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéften, deren Marktwerte anna-
hernd ihren Buchwerten entsprechen.

5.4 Geschéfts- und Firmenwert; Barwert kiinftiger Ertrédge erworbener
Lebensriickversicherungsbestande

Ende Juni 2001 hat das Financial Accounting Standards Board {FASB) die Bilanzierungsstandards
SFAS 141 ,Business Combinations” und SFAS 142 ,Goodwill and Other Intangible Assets” verabschiedet.
Die Hannover Riick wendet diese Regelungen seit dem 1. Januar 2002 an. Dementsprechend wurden
planmé&Bige Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert nicht mehr vorgenommen. Die Ge-
schéfts- oder Firmenwerte wurden im Rahmen eines zweistufigen Niederstwerttests (,Impairment Test")
auf ihre Werthaltigkeit untersucht.

Entwicklung des Geschafts- und Firmenwerts

266066

10569
276635

Anfangsbestand

Wihrungskursdifferenzen 301 32 "

23312
Zugénge 1945

Abschreibungen 188
233883

Endbestand o3 es S

Die Abschreibungen (,/mpairments”) im Geschaftsjahr entfallen im Wesentlichen auf die in der
Hannover Reinsurance Group Africa von der Lireas Holdings gehaltene Compass Insurance Holdings.

Dariiber hinaus waren im Geschéftsjahr keine auBerplanmaBigen Abschreibungen vorzunehmen.
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Entwicklung des Barwerts kiinftiger Ertrdge erworbener Lebensriickversicherungsbestdnde (Present
Value of Future Profits/PVFP)

Abschreibungen
Endbestand

Die Abschreibungsdauer betrdgt zwischen 5,5 und 15 Jahren.

5.5 Steuer und latente Steuer

Aktive und passive latente Steuern werden nach SFAS 109 fiir zu erwartende Steuerminderungen
und fiir zu erwartende Steuermehrbelastungen nachfolgender Geschéftsjahre angesetzt, sofern sie aus
unterschiedlichen Wertansatzen einzelner Bilanzposten resultieren. Grundsatzlich kdnnen sich diese
Bewertungsunterschiede zwischen der nationalen Steuerbilanz und der nationalen Handelsbilanz, der
konzerneinheitlich bewerteten Bilanz und der nationalen Handelsbilanz sowie aus steuerlichen Ver-
lustvortrdgen und so genannten Tax Credits ergeben. Latente Steuern basieren auf den aktuellen
Steuersdtzen. Falls sich die der Berechnung der latenten Steuern zu Grunde liegenden Steuersétze
andern, wird dies in dem Jahr beriicksichtigt, in dem die Steuersatzanderung mit hinreichender Sicher-
heit gesetzlich festgelegt ist. Buchungen latenter Steuern auf Konzernebene erfolgen grundsétzlich
unter Ansatz des Konzernsteuersatzes von 40 %.

Ausland

Gesamt
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Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten aller Konzerngesellschaften

Aktive latente Steuer

Steuerliche Vertustvortrage

Deckungsriickstellung

Sonstige Ruckstellungen

......................................................................................................................................................

Bewertungsunterschiede aus Kapitalaniagen

.......................................................................................................................................................

Sonstige Bewertungsunterschiede

-17 865
501 859

Gesamt

Passive latente Steuer

Schadenriickstellungen

Deckungsriickstellung

.....................................................................................................................................................

Sonstige technische/nichttechnische Rickstellungen

.......................................................................................................................................................

Schwankungsrickstellung 384893

Abgegrenzte Abschiusskosten S 26003 362483

...........................................................................................................................................................................................

Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen j 131_802' 85975

..........................................................................................................................................................................................

Sonstige Bewertungsunterschiede 464 113531

Gesamt

Latente Steuerverbindlichkeiten 588555

in der nachfolgenden Tabelle wird der erwartete Steueraufwand zu dem in der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesenen tatsachlichen Steueraufwand ibergeleitet. Zur Berechnung des erwarteten
Konzernsteueraufwands wird das Vorsteuerergebnis mit dem Konzernsteuersatz multipliziert. Dabei setzt
sich der verwendete Konzernsteuersatz zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von 25 %, dem So-
lidaritatszuschlag von 5,5 % auf die Kérperschaftsteuer sowie eines auf der Basis dieses effektiven
Képerschaftsteuersatzes ermittelten Gewerbesteuersatzes von 13,625 %.
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Uberleitung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern

Erwarteter Steuersatz

Erwarteter Steueraufwand

Andere

Ausgewiesener Steueraufwand

5.6 Mitarbeiter und Personalaufwendungen

Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschéftigten im
Durchschnitt 1.900 (Vj. 1.676) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichtsjahr 750 Perso-
nen im Inland tatig. Die Mehrzahl der Mitarbeiter war fiir die konsolidierten Konzerngesellschaften im
Ausland tétig.

Anzah! der Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder)

Anzazhl der Mitarbeiter

Personalaufwendungen

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb, die Schadenaufwendungen (Schadenregulie-
rung} und die Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalaniagen beinhalten die folgenden Personal-
aufwendungen:
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ab) Aufwendungen fir die
Verwaltung der Kapitalantagen

b} Scziale Abgaben und
Aufwendungen fiir Unterstiitzung

bb) Aufwendungen flir Altersversorgung

be) Aufwendungen fiir Unterstiitzung

Gesamt 131667

5.7 Pensionsriickstellungen und dhnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung in der jeweils gliltigen Fassung. Die Ver-
sorgungsordnung 1968 sieht eine Alters- und Invalidenrente sowie eine Witwen- und Waisenversorgung
vor. Der Rentenanspruch ist dienstzeitabhéngig; Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversicherung
werden angerechnet. Das Versorgungswerk wurde zum 3 1. Januar 1981 flir Neueintritte geschlossen.

Zum 1. April 1993 (fiir leitende Angestellte am 1. Juni 1993) ist die Versorgungsordnung 1993 in
Kraft getreten. Nach dieser Versorgungsordnung werden Altersrente, Invalidenrente und Hinterblie-
benengeld gew&hrt. Diese Regelung basiert auf der jahrlichen Ermittlung von Versorgungsteilbetrégen,
die mit 1 % bis zur Bemessungsgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung und mit 2,5 % ober-
halb der Bemessungsgrenze des rentenfdhigen Arbeitsverdienstes — in Abhdngigkeit vom Gewinn des
Unternehmens — mit 0,7 % bis 1% bzw. 1,75 % bis 2,5 % ermittelt werden. Das Versorgungswerk
endete zum 31. Marz 1999.

Seit 1997 besteht die Mdglichkeit, Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht zu erlangen. Die in den
Riickstellungen fiir Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen werden
durch einen Versicherungsvertrag mit der HDI Lebensversicherung AG, Hamburg, riickgedeckt.

Zum 1. Juli 2000 ist fiir den gesamten Konzern die Versorgungsordnung 2000 in Kraft getreten,
nach der neuen Mitarbeitern, die zum Kreis der Beglinstigten zahlen, eine indirekte Zusage der HDI
Unterstiitzungskasse gewahrt wird. Dieses Versorgungswerk sieht Leistungen der Alters- und Invaliden-
rente sowie Hinterbliebenengeld vor.



Mit Wirkung vom 1. Dezember 2002 besteht fiir die Mitarbeiter des Konzerns die Mdglichkeit, durch
Mitgliedschaft in der HDI Pensionskasse AG im Weg der Entgeltumwandlung zusatzliche Altersversor-
gung aufzubauen. Die Leistungen der HD) Pensionskasse AG werden fiir ihre Mitglieder und deren Hin-
terbliebene garantiert und umfassen die klassische Rentenversicherung auf Basis eines Bonussystems
sowie die fondsorientierte Hybridrentenversicherung.

Neben diesen Versorgungsordnungen bestehen insbesondere fir leitende Angestellte und Vor-
standsmitglieder Einzelzusagen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung des Bochumer Verbandes.

Dartiber hinaus bestehen bei einigen Konzerngesellschaften pensionsghnliche Zusagen in Abhéan-
gigkeit von der Betriebszugehodrigkeit. Der Geschaftsjahresaufwand fiir diese Zusagen betrégt 767,4
TEUR.

Pensionsriickstellungen werden gemal SFAS 87 (Employers' Accounting for Pensions) nach der
.Projected Unit Credit Method” gebildet. Grundlage der Bewertung ist die geschétzte zukiinftige Gehalts-
entwicklung der Pensionsberechtigten. Die Diskontierung der Leistungsanspriiche erfolgt unter Ansatz
des Kapitalmarktzinses fiir Wertpapiere bester Bonitét.

Die Pensionsriickstellungen errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsatzen und
beruhen auf den vom Hannover Riick-Konzern gewahrten Zusagen fiir Alters-, invaliden- und Witwen-
renten. Die Zusagen orientieren sich an der Dauer der Unternehmenszugehdrigkeit und der Héhe des Ge-
halts. Der Berechnung der Pensionsriickstellungen liegen folgende Annahmen zu Grunde:
® Abzinsungsfaktor 5,75 % bis 7,25 %

e Erwarteter Gehalts- und Karrieretrend 2,9 % bis 5,5 %
» Erwartete langfristige Verzinsung des Fondsvermégens (US-amerikanische Pldne) 8,0 %
® Rentendynamik 4,5 % (alle drei Jahre)
Bei den Zusagen an inlandische Mitarbeiter handelt es sich tiberwiegend um durch die Konzernunter-

nehmen finanzierte Zusagen. Pensionsfonds bestehen nicht. Die passivierten Betrdge werden unter den
anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

N1

Anhang

. Erlauterungen
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Pensionsriicksteliungen gemal SFAS 132

Gehaltsumwandiungen Arbeitnehmer

Cezahlte Pensionen

Unternehmenszu- und abgdnge sowie sonstige Bewegungen

Anwartschaftsbarwert am Ende des Berichtsjahrs

Zeitwert des Planvermdgens

Anfangsbestand

Wahrungskurseffekte

Unternehmenszu- und abgange sowie sonstige Bewegungen

Ertrag auf Planvermégen

Arbeitgeberanteil

Gezahlte Rentenleistung

Endbestand

Finanzierungsstatus

Noch nicht getilgte versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste {-)

Nicht amortisierter Dienstzeitaufwand fiir Vorjahre

Pensionsriickstellungen insgesamt

Netto-Pensionsaufwendungen

Zinsaufwand

Erwarteter Ertrag auf Planvermégen

Beriicksichtigte versicherungsmathematische Verluste

Amortisation der Nettoverpflichtungen

Gesamt




5.8 Genussrechtskapital und Anleihen

Anleihen

Die Hannover Finance Inc., Wilmington, USA hat am 31. Madrz 1999 eine variabel verzinsliche An-
leihe iber 400,0 Mio. USD mit einer Laufzeit von 30 Jahren begeben. Die Anleihe wird fallig am 31. Marz
2029, Sie kann frilhestens am 31. Mdrz 2009 durch den Emittenten gekiindigt werden.

Zur Absicherung des Zinsrisikos aus dieser Anleihe erwarb die Gesellschaft 1999 Zinsswaps in glei-
cher Hohe, die am 31. Mérz 2009 auslaufen. Wirtschaftlich fiihrt dies zu einer Festschreibung der Zins-
belastung bis zur ersten Kiindigungsmoglichkeit der Anleihe. Die Zinsbelastung unter Beriicksichtigung
des Swaps belduft sich bis zum 31. Mérz 2009 auf 6,69 % p.a.

Um die Kapitalausstattung des Hannover Riick-Konzerns nachhaltig zu sichern, hat die Hannover
Riick nachrangiges Fremdkapital begeben. Uber die Hannover Finance (Luxembourg) S.A. als 100 %ige
Tochter der Hannover Riick wurde eine nachrangige Schuldverschreibung am européischen Kapitalmarkt
platziert. Die Emission mit einer Laufzeit von 30 Jahren und einem vorzeitigen Kindigungsrecht der
Emittentin nach 10 Jahren hat ein Volumen von 350 Mio. EUR und wird von der Hannover Riick abgesi-
chert. Die Hannover Riick erhielt von der Hannover Finance ein Darlehen in Hohe von 100 Mio. EUR.

Genussrechtskapital

Die Hannover Riick und die E+S Riick haben am 2. November 1993 Genussrechtskapital in Hohe
von 76,7 Mio. EUR bzw. 40,9 Mio. EUR begeben. Die Verzinsung betragt 7,55 % bzw. 7,75 %. Die Riick-
zahlung erfolgt am 2. November 2004 zu 100 %.

Sofern die Zinsen bei Bedienung des Genussrechtskapitals zukiinftig in Deutschland bei der Ermitt-
lung des steuerpflichtigen Einkommens nicht mehr abzugsfahig sein sollten, besteht das Recht einer
vorzeitigen Riickzahlung. Zinszahlungen und Riickzahlung der Nominalbetrdge sind abhéngig von den
Ergebnissen der Gesellschaften. Im Insolvenzfall werden die Genussrechte vor den Kapitaleignern und
nach den Forderungen der Gldubiger bedient.

Die Passivierung des Genussrechtskapitals erfolgte mit dem Riickzahlungsbetrag.

Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen

Zur Absicherung moglicher kiinftiger Groschaden hat die Hannover Riickversicherungs-AG sich
im Jahr 2000 einen neuen Kreditrahmen in Hohe von 250 Mio. EUR in Form eines Syndicated Loans ein-
réumen lassen. Die Fazilitat hat eine Laufzeit von finf Jahren und wird im November 2005 fallig.

Die E+S Riick hat einen Kreditrahmen von 40 Mio. EUR, der auf halbjahrlicher Basis verldngert wird
und bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann.

Zum Zweck der kurzfristigen Finanzmittelbeschaffung wurden mit der Landesbank Hessen-Thiirin-
gen Girozentrale zusatzliche, sowohl fiir Bar- als auch fiir Avalkreditfinanzierungen variabel nutzbare, bila-
terale besicherte Kreditlinien in Hohe von 200,0 Mio. EUR sowie gleichartige unbesicherte Kreditlinien
in Hohe von 70,0 Mio. EUR vereinbart.
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5.9 Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile

Das Eigenkapital wird entsprechend SFAS 130 (Reporting of Comprehensive Income) als eigen-
sténdiger Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigenkapitalveranderung beinhaltet neben
dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral
erfassten Wertveranderungen der Vermégens- und Schuldposten.

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergesell-
schaften.

Die Hannover Riick hat am 15. Juli 2002 einen Aktiensplit im Verhaltnis 1:3 durchgefiihrt. Das ge-
zeichnete Kapital wurde durch Entnahme aus der Kapitalriicklage von 14.365 TEUR auf 97.164 TEUR
erhoht. An die Stelle einer Stiickaktie mit rechnerischem Anteil am Grundkapital von 3,00 EUR sind drei
Stckaktien mit einem Anteil von 1,00 EUR getreten. Das Grundkapital ist eingeteilt in 97.163.928 auf
den Namen lautende Stiickaktien, die voll eingezahlt sind. Die neuen Aktien sind fiir das Geschéftsjahr
in vollem Umfang dividendenberechtigt.

Weiterhin besteht ein bedingtes, genehmigtes Kapital bis zu 48,5 Mio. EUR. Es dient der Gewdh-
rung von Aktien fir Inhaber von Wandel- und Optionsanleihen und der Ausgabe von Belegschaftsaktien
in Hhe von 1,0 Mio. EUR und ist befristet bis zum 13. November 2007.

Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals

N

0 o716a
Kapitalriicklage 374451
Kumulierte nicht ergebniswirksame . L ‘
Eigenkapitalanteile 111444

Eigene Anteile

: 1243334
267172 267172

Gewinnriicklagen

Jahresiberschuss

Cezahlte Dividende

Sonstige Verdnderungen

- ‘ 131215 931215

Gesamt 1672028 _ ‘68’523" 135957 1739462
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Kumulierte nicht ergebniswirksame

Eigenkapitalanteile 63477 - -106 398 - -42 921
..... E,geneAnte”e L L
Cewinnriicklagen 1232615 - - - 1232615
v JahreSUberSChuss ............................................................ R e R 1 1084 ............. ”084
Gezamteo.\,ldende ......................................................... e 59990 ............ : 69990
SOnst,geVe,anderungen ................................................ R 69525 ............. 59525 .....
Gesamt 1573379 194328 -106 398 10719 1672028 307811 1979 839

5.10 Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Die kumulierten nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalverdnderungen in Héhe von -38,4 Mio. EUR
resultieren im Wesentlichen aus der Anwendung von SFAS 133 (Accounting for Derivative Instruments
and Hedging Activities). Hintergrund sind hier die Marktwertverdnderungen von Zinsswaps, die zur Absi-
cherung von variabel verzinslichen Anleihen in einen Cash Fiow-Hedge einbezogen werden.

5.11 Eigene Anteile
Durch Beschluss der Hauptversammlung der Hannover Riickversicherungs-AG vom 24. Mai 2002
wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 31. Oktober 2003 eigene Aktien bis zu 10 % des zum Be-

schlusszeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war zum 31. Dezember 2002
nicht im Besitz eigener Aktien,

LY. Y J
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5.12 Ergebnis je Aktie

Das unter der Gewinn- und Verlustrechnung genannte unverwdsserte Ergebnis je Aktie (,Basic
Earnings per Share") sowie das zum 31, Dezember 2002 gleichlautende verwdsserte Ergebnis je Aktie
{,Fully Diluted Earnings per Share”) berechnen sich auf Basis des Jahresergebnisses wie folgt:

97183928 97163928

-5709
11084 97 158219 0.1

Abzliglich eigene Anteile (gewichtet)

Ergebnis je Aktie (unverwassert) 267172 97163928

Verwasserungseffekt durch Einzahlung ausstehender Einlagen

Ergebnis je Aktie (voll verwdssert) 267172 o7 ]‘63' 92_8. '

11084 97158219 0,11

Die rechnerische Gesamtstiickzahl voll eingezahlter Aktien, der gewichtete durchschnittliche Be-
stand eigener Aktien und die gewichtete durchschnittliche Anzahl der Aktien waren fiir das Geschafts-
jahr 2001 auf Grund des am 15.Juli 2002 durchgefiihrten Aktiensplits im Verhaltnis 1:3 anzupassen.
Daraus resultierte flir das Vorjahr ein Ergebnis je Aktie in Héhe von 0,71 EUR.

AuBerordentliche Ergebnisbestandteile, die bei der Berechnung gesondert hatten beriicksichtigt
werden miissen, lagen weder im Geschéftsjahr noch in der varangegangenen Berichtsperiode vor.

5.13 Sonstige Aktiva und Passiva

Sonstige Vermbgensgegenstande

Féllige Wertpapiere

Gesamt . 780893 291574




Andere Verbindlichkeiten

Pensionsriicksteliung und dhnliche Riicksteliungen

Verbindlichkeiten aus Derivaten

Zinsen auf Steuernachzahlungen

Aktienbezugsrechte

126724
460673

5.14 Versicherungstechnische Gewinn- und Verlustrechnung

Nach SFAS 60 sind Versicherungsvertrage in sofche mit kurzer (,Short-Duration Contracts”) und
langer Laufzeit (,Long-Duration Contracts”) zu unterteilen. MaBgebliche Kriterien hierfiir sind u. a. die
Ausgestaltung der Kiindigungsmaglichkeiten durch den Versicherer, der Zeitraum des Risikoschutzes
und der Umfang der mit dem Vertrag verbundenenen Serviceleistungen des Versicherers. Pramien aus
Short-Duration Contracts sind iber die Laufzeit des zu Grunde liegenden Vertrags ertragswirksam zu
vereinnahmen, ggf. sind auf Folgejahre entfallende Pramienibertrage abzugrenzen. Abweichend da-
von sind die aus Long-Duration Contracts resultierenden Prémien zum Zeitpunkt ihrer Falligkeit ertrags-
wirksam zu vereinnahmen.

Bei den von uns gezeichneten Vertrdgen handelt es sich iiberwiegend um Short-Duration Contracts.
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5.15 Ubriges Ergebnis

126032

35338

Ubrige Ertrige

32096
208035

Sonstige Aufwendungen

Sonstige Zinsaufwendungen

Abschreibungen

Aufwendungen fiir Dienstleistungen

Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes

Einzelwertberichtigungen

Abschreibung auf Geschéfts- und Firmenwert

Ubrige Aufwendungen 53 662
166 261
Gesamt 41774

6. Beziehungen zu nahe stehenden Personen
6.1 Transaktionen mit nahe stehenden Personen und Unternehmen

Nach SFAS 57 werden nahe stehende Personen oder Unternehmen als Mutter- und Tochterunter-
nehmen und Téchter einer gemeinsamen Muttergesellschaft, juristische Personen oder Stiftungen unter
Einfluss des Managements, wesentliche Eigentiimer und das Management des Unternehmens selbst, en-
ge Familienangehdrige der Eigentiimer und des Managements sowie assoziierte Unternehmen definiert.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) h&lt mittelbar iber die HDI Ver-
waltungs-Service AG sowie (iber die Erste HDI Beteiligungsgesellschaft mbH und die Zweite HDI Beteili-
gungsgesellschaft mbH liber 75 % der Anteile an der Hannover Riick.

Die Hannover Riick-Gruppe bietet dem HDI-Konzem Riickversicherungsschutz. Insoweit besteht im
versicherungstechnischen Geschaft eine Vielzahl von Geschaftsbeziehungen mit nicht von der Hanno-
ver Riick zu konsolidierenden nahe stehenden Unternehmen im in- und Ausland. Dies beinhaltet sowohl
{ibernommenes als auch abgegebenes Geschaft zu marktiiblichen Konditionen.



Anhang | Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Seit dem Geschéftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen und Verldngerungen der deutsche
Markt von der E+S Riick und der ausldndische Markt von der Hannover Riick bearbeitet. Durch interne
Retrozession bleibt die prozentuale Aufteilung des Geschafts, die fiir die vorher bestehende Zeichnungs-
gemeinschaft galt, zwischen diesen Gesellschaften im Wesentlichen erhalten.

Die Hannover Riick hat im Berichtsjahr ihre Anteile an der Insurance Corporation of Hannover zum
Buchwert auf die Hannover Finance Inc. ibertragen. Durch den gleichzeitigen Kauf des Anteils an der
Hannover Finance Inc. von der E+S Riick ist die Hannover Riick nun alleinige Anteilseignerin der Hanno-
ver Finance Inc. und damit der Clarendon Insurance Group. Hintergrund der Transaktion ist neben der
Verschiankung der Teilkonzernstruktur die Restrukturierung des Programmgeschafts in den USA.

Die E+S Riick fiihrte im Geschéftsjahr eine Kapitalerhhung in Hohe von 300,0 Mio. EUR durch.
Der auf die Hannover Riick entfallende Anteil betrug 210,7 Mio. EUR. Dariiber hinaus hat die Hanno-
ver Riick ausstehende Einlagen eingefordert und Aktien der E+S Riick im Wert von 25,0 Mio. EUR von
Dritten erworben, die (iberwiegend an andere Aktiondre weiterverauBBert wurden. im November 2002
wurde die Hannover Ruck Beteiligung Verwaltungs-GmbH durch Sacheinlage von der Hannover Riick
als Alleingeselischafterin gegriindet, die ihren Anteil an der E+S Riick in Hohe von 56,78 % zum Zeit-
wert einlegte. Der Geschaftszweck der Gesellschaft besteht im Halten, Erwerben und VerdauRern von Be-
teiligungen an anderen Unternehmen gleicher oder dhnlicher Art,

im November 2002 erhdhte die Hannover Re (Bermuda) Ltd. ihr Kapital um 250,0 Mio. EUR durch
Einstellung des Betrags in die Kapitalriicklage.

Mit einem gezeichneten Kapital in Héhe von 1,0 Mio. EUR wurde im November 2002 die Oval Office
Grundstiicks GmbH gegriindet, an der Hannover Riick 50 % der Anteile halt.

Die HDI Immobilienfonds Nr. 4 Niirnberg Bucher KG wurde im Weg der steuerlichen Anwachsung
auf die Hannover Riick im Januar 2002 aufgeldst. Dabei gingen samtliche Vermégensgegenstande und
Schulden auf die Hannover Riick tiber. Der Buchwert vor der Anwachsung betrug 11,4 Mio. EUR.

Die Hannover Re (Bermuda) Ltd. gewdhrte der Hannover Riick ein festverzinsliches Darlehen in Ho-
he von 200,0 Mio. EUR mit einer Laufzeit bis zum Jahr 2007.

Die HD!I Asset Management GmbH verwaltet die Kapitalanlagen der Hannover Riick sowie einiger
ihrer Tochter und erbringt in diesem Rahmen Dienstleistungen im Rahmen eines Funktionsausgliede-
rungsvertrags sowie die Bereitsteliung von EDV-Leistungen und Administration.

Der HDI-Konzern gewdhrt uns Versicherungsschutz u. a. in den Bereichen Betriebshaftpflicht-,
Feuer-, Gruppenunfall- und Dienstreisekaskoversicherung. Von der HDI Rechtschutz Versicherung AG
erhielten wir Deckung in der Sparte Rechtschutz.

Alle Geschéfte erfolgten zu marktiiblichen Konditionen. Wir haben dies fiir die Hannover Riick und
die E+S Riick in den jeweiligen Abhdngigkeitsberichten dargestellt.
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6.2 Vergiitung und Aktienbesitz der Organe der Obergeselischaft und weitere
Angaben beziiglich des Deutschen Corporate-Governance-Kodex

Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen im Berichtsjahr 2.993 TEUR, die des Aufsichtsrats
285 TEUR. Die Beziige friiherer Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebenen beliefen sich auf
772 TEUR, passiviert wurden 10.128 TEUR.

Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder beinhalten auch variable Komponenten in Hohe
von 707 TEUR. Die variable Vergiitung des Vorstands crientiert sich am Ergebnis des Geschaftsjahres
sowie an der Wertsteigerung. Fiir die Messung der Wertsteigerung wird eine geeignete BezugsgrélRe
herangezogen (Aktienkurs der Hannover Riick im Vergleich zum ungewichteten ,Reactions” Welt-Rlick-
versicherungs-index). Eine nachtrigliche Anderung der BezugsgréRen ist ausgeschlossen.

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Hannover Riickversicherungs-AG sowie
der Mutterunternehmen durch Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Hannover Riick tnd deren
Ehegatten bzw. Verwandte ersten Grades, die gemaB § 15a WpHG seit dem 1. Juli 2002 zu versffent-
lichen sind, sind in der folgenden Tabelle aufgefiihrt:

And Arrago a2t 1692002

André Arago a9 1692002 )
- L L
e

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands der Hannover Riickversicherungs-AG sowie der
Mutterunternehmen und deren Ehegatten bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz von weniger als
1 % der ausgegebenen Aktien. Zum 31. Dezember 2002 betrug der Gesamtbesitz 0,034 % — das sind
33.008 Stiick - der ausgegebenen Aktien. Der Gesamtbesitz an Aktienwert-Beteiligungsrechten der Vor-
standsmitglieder aus dem virtuellen Aktienoptionsplan betrug zum Bilanzstichtag 0,92 % des Grund-
kapitals. Der Wert dieser Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt 895 TEUR. Weitere Informationen zur
aktienorientierten Vergiitung befinden sich im Kapitel 6.3 ,Aktienorientierte Vergiitung”

Die Vergiitung des Aufsichtsrats enthalt feste und variable Bestandteile, die sich an der gezahlten
Dividende orientieren. Bei der Festlegung der Héhe der Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder werden
die Funktionen des Vorsitzenden, des stellvertretenden Vorsitzenden und die Mitgliedschaft in den Aus-
schiissen entsprechend berlicksichtigt. Im Geschaftsjahr wurden vom Unternehmen keine Verglitungen
flr personlich erbrachte Leistungen, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an die Mitglieder
des Aufsichtsrats gezahit.
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Organmitgliedern gewahrte Hypothekendarlehen

o

Vorstand

Flir Organmitglieder bestanden keine Haftungsverhaltnisse. Die Organmitglieder werden na-
mentlich auf den Seiten 5 bis 7 dieses Berichts genannt.

6.3 Aktienorientierte Vergiitung

Die Hannover Riick hat mit Wirkung vom 1. Januar 2000 einen virtuellen Aktienoptionsplan auf-
gelegt. Vorstand und Mitarbeiter der weiteren zwei Filhrungsebenen kdnnen auf vanable Vergiitungs-
bestandteile verzichten und Aktienwert-Beteiligungsrechte erwerben. Die jahrlich gewahrte Anzahl die-
ser Rechte richtet sich nach den ,Diluted Earnings Per Share” nach US GAAP. Weiteres Erfolgskriterium
ist die Entwicklung des Kurses der Hannover Riick-Aktie im Vergleich zu einer Branchenbenchmark, wo-
bei der ungewichtete Reactions Welt-Riickversicherungs-Index zu Grunde gelegt wird.

Fur die Ermittiung der Basisanzah! der Aktienwert-Beteiligungsrechte wird ein Barwert von
20,00 EUR angenommen. Die Basisanzahl erhéht oder ermaRigt sich entsprechend der Uber- oder Un-
ter-Performance des Gewinns je Aktie. Die Basisanzahi wird um jeweils volle 0,10 EUR, um welche der Be-
trag des Gewinns je Aktie das Zielergebnis {ibersteigt, um 10 % erhéht bzw. fiir jeweils 0,20 EUR, um
den der Betrag des Gewinns je Aktie hinter dem Zielergebnis zuriickbleibt, um 10 % vermindert.

Als zweites Erfolgskriterium wird ermittelt, inwieweit der Bérsenkurs der Hannover Riick-Aktie im Zu-
teilungsjahr die Entwickiung des Reactions Welt-Rickversicherungs-index libersteigt bzw. unterschreitet.
Fiir jeden vollen Prozentpunkt, den die Hannover Riick-Aktie den Vergleichsindex tibersteigt, erhht sich
die Basisanzahl um 10 9%, jedoch um maximal 400 % der Basiszahl, bzw. bei Unterschreitung erméaBigt
sich die Basisanzah! um 5 %, maximal jedoch um 50 %.

Der konkrete Wert des Aktienwert-Beteiligungsrechts ergibt sich als Differenz aus dem aktuellen
Borsenkurs der Hannover Riick-Aktie zum Zeitpunkt der Ausiibung der Option und dem Aktienkurs zum
Beginn des Zuteilungsjahrs. Dieser Wert ist bei Ausiibung der Option auszuzahlen.

Die maximale Laufzeit betragt 10 Jahre. Die Wartezeit flir die erstmalige Ausiibung des Options-
rechts betragt zwei Jahre mit Ablauf des betreffenden Zuteilungsjahrs.

Nach Ablauf der Wartezeit sind maximal 40 % der zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte
ausiibbar. Flir weitere 20 % betragt die Wartezeit jeweils ein weiteres Jahr. Bei Nichtaustibung der
Option verféllt das Aktienwert-Beteiligungsrecht nach 10 Jahren.



Anhang : Ubrige Erlduterungen

Im Berichtsjahr wurden keine neuen Aktienwert-Beteiligungsrechte gewéhrt.

Die Bewertung der bestehenden Rechte erfolgt auf Basis des Black/Scholes-Optionspreismodells.

Zum 1. Januar 2002 befanden sich 1.138.005 Aktienwert-Beteiligungsrechte im Bestand; im Ge-
schaftsjahr wurden 40.770 Rechte verwirkt. Der Bestand am Jahresende belduft sich auf 1.097.235
Aktienwert-Beteiligungsrechte. Der durchschnittliche Ausiibungspreis je Stlick betrdgt durchgéangig
25,50 EUR. Die Angaben hinsichtlich der Stiickzahlen und des Ausiibungspreises basieren auf den Ver-
héltnissen nach dem Aktiensplit vom 15. Juli 2002.

Den Berechnungen sind der Jahresschiusskurs der Hannover Riick-Aktie zum Stichtag 30. Dezem-
ber 2002 von 24,30 EUR, eine Volatilitdt von 48,5 %, eine Dividendenrendite von 2,88 % und ein risiko-
freier Anlagezinssatz von 4,26 % zu Grunde gelegt worden.

Auf dieser Basis ergibt sich fiir die Aktienwert-Beteiligungsrechte im Bestand zum 37. Dezember
2002 ein Riickstellungsbetrag in Héhe von 3.371 TEUR.

6.4 Hypotheken und Darlehen

An Mitarbeiter, die nicht Vorstand oder Aufsichtsrat angehdren, wurden Hypotheken bzw. Grund-
schulddarlehen zur Finanzierung von Wohnungseigentum gegeben. Diese Darlehen sind alle grundpfand-
rechtlich an erster Stelle abgesichert. Forderungsausfalle lagen nicht vor und werden nicht erwartet.

7. Ubrige Erlduterungen
7.1 Rechtsstreitigkeiten

Aus dem Erwerb der Lion Insurance Company, Trenton/USA durch die Hannover Finance Inc., Wil-
mington/USA, eine Tochtergesellschaft der Hannover Riick, besteht mit den fritheren Eigentiimern der
Lion Insurance Company ein Rechtsstreit (iber die Freigabe eines treuhdnderisch verwalteten Teils des
damaligen Kaufpreises sowie (iber eine Verpflichtung zur Zahtung von weiteren Kaufpreisteilen und Ver-
glitungsbestandteilen {,Incentive Compensation®) aus Geschaftsfiihrungsvertragen.

Mit Ausnahme des vorgenannten Verfahrens bestanden im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag -
abgesehen von einzelnen aullergerichtlichen Verfahren im Rahmen des iiblichen Versicherungs- und
Rickversicherungsgeschéfts — keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

7.2 Haftungsverhdltnisse

Eine von der Hannover Finance Inc, Wilmington/USA im Geschéaftsjahr 1999 begebene Surplus
Note iiber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine Garantie abgesichert.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniiber unseren US-amerika-
nischen Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag
belief es sich auf 1.491,9 (1.403,6) Mio. EUR. Die in dem Treuhandkonto gehaltenen Wertpapiere wer-
den als Kapitalanlagen (Available-For-Sale) ausgewiesen.
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Ein wesentlicher Erfolg des Jahres 2002 war die Platzierung einer unbesicherten und syndizierten
GroBRkreditlinie filr Letters of Credit. Der platzierte Betrag liber die drei Mandated Lead Arranger Baye-
rische Hypo- und Vereinshank AG, BNP Paribas, Dresdner Kleinwort Wasserstein lag mit einer Héhe
von 1,725 Mrd. USD deutlich iiber dem angestrebten Volumen und sichert die insbesondere fiir das US-
Geschaft erforderlichen Avalunterstiitzungen mit einer Laufzeit bis 31. Dezember 2006 nachhaltig ab.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fiir uns verschiedene Kreditin-
stitute Biirgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanzstich-
tag auf 3.754,5(3.314,4) Mio. EUR.

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von 79,0 Mio. EUR
seitens der £+S Riickversicherungs-AG sowie in Héhe von 144,3 Mio. EUR bei der Hannover Riick. Dabei
handelt es sich im Wesentlichen um Private Equity Funds und Venture Capital-Gesellschaften in Form
von Personengeselischaften. Nahere informationen gibt Kapitel 4 ,Akquisitionen/Neugriindungen”.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hin-
blick auf Falligkeitszeitpunkt und Héhe bedingte Riickversicherungsverpflichtungen iibernommen, die
zum Bilanzstichtag auf 17,0 Mio. EUR geschatzt wurden.

7.3 Langfristige Verpflichtungen

Die Mitgliedschaft mehrerer Konzerngesellschaften beim Deutschen Luftpool, der Pharma-Rlick-
versicherungsgemeinschaft sowie der Deutschen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft flirt zu einer
Inanspruchnahme entsprechend der Beteiligungsquote, wenn ein anderes Poolmitglied ausfallen sollte.

7.4 Derivative Finanzinstrumente

Die Hannover Riick schliet weltweit in zahlreichen internationalen Wahrungen Riickversicherungs-
geschafte ab, wodurch der Konzern grundsatzlich Wechselkursschwankungen ausgesetzt ist.

Diese Wahrungsrisiken sowie Zins- und Marktpreisrisiken aus dem Einsatz von Finanzinstrumenten
(z.B. Anlagen in variabel- und festverzinslichen Wertpapieren} steuert die Hannover Riick durch den
Einsatz derivativer Finanzinstrumente. Derivative Finanzstrumente werden im Hannover Riick-Konzern
ausschlieBlich zu Sicherungszwecken eingesetzt.

Die Marktwerte der Finanzinstrumente wurden auf der Basis der am Bilanzstichtag zur Verfliigung
stehenden Marktinformationen sowie der nachfolgend ausgestellten Bewertungsmethoden ermittelt.
Soweit das Grundgeschaft und das Derivat nicht als Einheit bilanziert werden, findet der Ausweis des De-
rivats in der Bilanzposition ,Handelsbestand" statt.

Fair-Value Hedges
Bei einem Fair-Value Hedge werden die Ergebnisse aus der Marktbewertung der Derivate und der
dazu gehérenden Grundgeschafte ergebniswirksam erfasst.
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Cash-Flow Hedges

Bei einem Cash-Flow Hedge wird der hedge-effektive Teil der Marktwertverdnderungen zunéchst
im Eigenkapital (kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile) erfasst. Die Erfassung in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt erst, wenn das zu Grunde liegende, abgesicherte Grundgeschéft
ergebniswirksam geworden ist. Der hedge-ineffektive Teil der Marktwertveranderungen wird unmittel-
bar ergebniswirksam beriicksichtigt. Dariiber hinaus sind in Tragerkontrakte eingebettete Derivate se-
parat zu bilanzieren.

Nominalbetrage gegliedert nach Produktart und Restlaufzeit

Zinsswaps

Wahrungsswaps

Derivate betreffende Engagements waren im Rahmen der gesamten Kapitalanlagen des Hanno-
ver Riick-Konzerns von geringer Bedeutung. Der Marktwert der zu Sicherungszwecken eingesetzten offe-
nen Positionen betragt -3,3 Mio. EUR.

Der Marktwert der Derivate fiir Fair-Value Hedges betrdgt -3,7 Mio. EUR. Der Marktwert der bei
Cash-Flow Hedges eingesetzten Derivate betrégt -69,6 Mio. EUR. Der Marktwert der als Handelsbestand

ausgewiesenen Derivate betragt -8,7 Mio. EUR.

Im Berichtsjahr wurde ein Kontrakt fallig; hieraus resultieren Abgangsverluste in Hdhe von 1,7
Mio. EUR.

Zum Bilanzstichtag befanden sich weder Vorkaufe noch Devisentermingeschéfte im Bestand.

7.5 Ereignisse nach Ablauf des Geschéftsjahrs

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse eingetreten, die einen wesentlichen Einfluss auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.
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7.6 Mieten und Leasing

Angemietete Objekte

Zusammengefasste Leasingverbindlichkeiten

2003 4669
2004 4364
2005 3444
2006 2078
2007 1971
Nachfolgend 8732

Operating Leasingvertrage flihrten im Geschéftsjahr 2002 zu Ausgaben von 4.892 TEUR.

Mehrjahrige Mietverhaltnisse fiir Geschaftsraume bestehen bei der Insurance Corporation of
Hannover und der Clarendon-Gruppe. Bei letzterer endet das zehnjahrige Mietverhaltnis am 31. August
2005. Die Mietraten sind fir die Mietzeit fest vereinbart, wobei zu vertraglich festgelegten Zeitpunkten
eine Anpassung an geanderte Marktkonditionen mégiich ist.

Die Hannover Reinsurance Africa Ltd. hat im Berichtsjahr mit Wirkung vom Februar 2002 einen Sale-
and-Lease-back-Vertrag liber ein Grundstiick und Geschaftsgebdude mit einer Laufzeit von acht Jahren
abgeschlossen, der gemaB SFAS 13 als Operating Lease zu bilanzieren ist. Ein weiterer Mietvertrag mit
einer Laufzeit bis zum 31. Oktober 2005 besteht fiir die Geschaftsrdume der Compass Insurance Hol-
dings Ltd.

Vermietete Objekte

Die Hannover Re Real Estate Holdings vermietet Grundvermdgen in Florida; die Mietvertrdge ha-
ben eine Laufzeit von jewells fiinf bis sieben Jahren. Aus den unkiindbaren Vertrdgen resultieren in den
folgenden Jahren die nachfolgend aufgefiihrten Einnahmen:

2003 13026
..... 2004 ]3055
..... 2005 12385
..... 2006 ”579
2007 ........................................................................................................................................................ 10224 ...........
..... Nacmo,gend 25953

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Geschéaftsjahr 2002 auf 23.027 TEUR.
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7.7 Wahrungsumrechnung

Fremdwahrungspositionen in den Gewinn- und Verlustrechnungen der Einzelgesellschaften wer-
den zu Durchschnittskursen in die jeweilige Landeswahrung umgerechnet. Die in Landeswahrung auf-
gesteliten Gewinn- und Verlustrechnungen dieser Einzelgesellschaften werden zu Durchschnittskursen in
Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss libernommen. Die Umrechnung der Fremdwahrungs-
positionen in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Ubermnahme dieser Posten in den
Konzernabschluss erfolgt zu den Devisenmittelkursen des Bilanzstichtags. Sich ergebende Differenzen
zwischen Durchschnittskursen und Bilanzstichtagskursen fiihren fir funktionale Wahrungen zur erfolgs-
neutralen Bildung eines gesonderten Postens im Eigenkapital. Fiir nicht funktionale Wahrungen werden
diese Differenzen erfolgswirksam. Als funktionale Wahrungen sind die Wahrungen definiett, in denen Ka-
pitalanlagen getétigt werden.

Wesentliche Umrechnungskurse

16385

3,3549 : 5011
9,3300 |

104200

Hannover, den 10. April 2003

Der Vorstand

Zeller Dr. Becke Graber

Dr. Pickel

Dr. Kénig © o Waliin
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Wir haben den Konzernabschluss, bestehend aus Konzembilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung, Konzernkapitalflussrechnung, Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals und Konzernanhang, der
Hannover Riickversicherungs-Aktiengesellschaft fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2002 gepriift. Aufstellung und Inhalt des Konzernabschlusses nach den US-amerikanischen Rechnungs-
legungsvorschriften {United States Generally Accepted Accounting Principles — US GAAP) liegen in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung liber den Konzernabschluss abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschiusspriifung nach den deutschen Priifungsvorschriften und unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
méaBiger Abschiusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Konzernabschluss frei von wesentlichen
Fehlaussagen ist. Im Rahmen der Priifung werden die Nachweise fiir die Wertansatze und Angaben
im Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
lahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, die Abgrenzung des Kon-
solidierungskreises, der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen
des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den US-ame-
rikanischen Rechnungslegungsvorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie der Zahlungsstréme des Geschéftsjahres.

Unsere Priifung, die sich auch auf den vom Vorstand fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. De-
zember 2002 aufgesteliten Konzernlagebericht erstreckt hat, hat zu keinen Einwendungen gefihrt.
Nach unserer Uberzeugung gibt der Konzernlagebericht insgesamt eine zutreffende Vorstellung von
der Lage des Konzerns und stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 10. April 2003
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Dahl Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Wir haben die Geschéftsfilhrung der Hanno-
ver Riickversicherungs-AG, der Obergesellschaft
des Hannover Rick-Konzerns, wahrend des lah-
res 2002 auf der Basis ausfiihrlicher schriftlicher
und miindlicher Berichterstattung des Vorstands
regelmafig tiberwacht. Der Aufsichtsrat trat ins-
gesamt viermal zu mehrstiindigen Sitzungen zu-
sammen, um die anstehenden Beschllsse zu fas-
sen. Dar{iber hinaus wurden fiinfmal im schrift-
lichen Verfahren Entscheidungen mit besonderer
Eilbedirftigkeit getroffen. Der Ausschuss fiir Vor-
standsangelegenheiten, ein Ausschuss im Sinne
des § 107 Abs. 3 AkiG, tagte dreimal. Des Weite-
ren lieBen wir uns vom Vorstand guartalsweise
gemal § 90 AktG schriftlich (iber den Gang der
Geschéfte und die Lage des Konzerns informie-
ren. In diesen Berichten werden unter anderem
die aktuellen Planzahlen zur Entwicklung der Pra-
mien, die Belastungen durch Grol3schaden, die
Entwicklung der Verwaltungskosten sowie die
Themen Kapitalanlagen, Kapitalanlageertrage
und die weltweite Personalentwicklung flir den
Konzern zeitnah dargestellt. Eine weitere wichtige
Informationsquelle fiir den Aufsichtsrat stellten
die Quartalsberichte mit den Quartalsabschiis-
sen und Kennzahlen flir den Hannover Riick-Kon-
zern dar. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde da-
riiber hinaus vom Vorstandsvorsitzenden laufend
Uber wichtige Entwicklungen und anstehende
Entscheidungen unterrichtet. Insgesamt haben
wir im Rahmen unserer gesetzlichen und sat-
zungsgemafen Zustdndigkeit an den Entschei-
dungen des Vorstands mitgewirkt. Die Entwick-
lung der wesentlichen Tochter- und Beteiligungs-
gesellschaften war jederzeit in die Beratungen
einbezogen.

Im Vordergrund der Beratungen des Auf-
sichtsrats in einem schwierigen wirtschaftlichen
Umfeld standen Aspekte der Eigenkapitalaus-
stattung sowie die Weiterentwicklung unserer
Corporate Governance. Im Rahmen der Behand-
lung wichtiger Einzelvorhaben befasste sich der
Aufsichtsrat unter anderem mit der Vorbereitung
einer auBerordentlichen Hauptversammlung, in
der die Aktiondre den Vorstand erméchtigten,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats Schuldver-
schreibungen in Form von Options- und Wandel-
anleihen, Gewinnschuldverschreibungen und Ge-
nussrechten zu begeben. Die Schaffung eines
bedingten und eines genehmigten Kapitals in

Héhe von jeweils 48,5 Mio. EUR wurde in die-
sem Zusammenhang ebenfalls beschlossen. Ziel
dieser MaBnahmen war es, die Kapitalausstat-
tung der Gesellschaft bei Bedarf ziigig und flexi-
bel starken zu konnen, um auf aktuelle Markt-
entwicklungen zeitnah reagieren zu kdnnen, die
Wettbewerbssituation zu verbessern und die her-
vorragenden Ratings aufrecht zu erhalten.

Weiterhin beschéftigte sich der Aufsichts-
rat auch mit Kapitalerhéhungen bei verschiede-
nen Tochtergesellschaften. Auf Grund zum Teil
markanter Pramienzuwdchse stimmte der Auf-
sichtsrat Kapitalerhéhungen bei der E+S Riick-
versicherungs-AG, der Hannover Re (Bermuda)
Ltd. sowie der Hannover Life Reassurance (UK)
Ltd. ebenso zu wie einer Erhéhung der Kapital-
reserven bei der Hannover Finance (Luxembourg)
S.A. Zur Biindelung der Aktivitdten im Geschafts-
feld Programmgeschaft in den USA wurden die
US-Téchter der Hannover Rick, die in diesem
Segment tatig sind, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats organisatorisch zusammengefasst. Zu
diesem Zweck wurde die Insurance Corporation
of Hannover in die Clarendon National Insurance
Company, New Jersey/USA, eingebracht. Auch
der Erwerb des 20-prozentigen Anteils der E+S
Riickversicherungs-AG an der Hannover Finance
Inc. (HF!), Delaware/USA durch die Hannover
Riickversicherungs-AG wurde im Aufsichtsrat be-
raten und genehmigt. Daneben stimmte der Auf-
sichtsrat einer maRgeblichen Beteiligung der
Hannover Riick an der neu gegriindeten Special
Risk Insurance and Reinsurance Company in Lu-
xemburg zu. Weiterhin lieB sich der Aufsichtsrat
{iber den aktuellen Stand der bedeutenden rechts-
héngigen Verfahren der Cruppengesellschaften
informieren,

Mit Blick auf die Auswirkungen der Terror-
anschiage vom 11, September 2007 in den USA
befasste sich der Aufsichtsrat auch intensiv mit
dem Verlauf der Erneuerung in der Schaden-Riick-
versicherung und begleitete den Vorstand bei
der Uberarbeitung der strategischen Ziele und
Grundsatze.

Groe Aufmerksamkeit widmete der Auf-
sichtsrat erneut dem Thema Corporate Govern-
ance, das in zwei Sitzungen intensiv erdrtert wur-
de. In der Aufsichtsratssitzung am 9. Dezember



2002 wurden die Corporate-Governance-Grund-
satze verabschiedet. In diesem Zusammenhang
gab sich der Aufsichtsrat eine Geschéftsordnung
und richtete mit dem Bilanzausschuss seinen
zweiten Ausschuss im Sinne des § 107 Abs. 3
AktG ein. Zum Jahresende wurde die Ent-
sprechenserkldrung nach § 161 AktG zur Beach-
tung des Corporate Governance-Kodex abgege-
ben. Den Empfehlungen des Kodex wird nur in
einem Punkt nicht entsprochen. Einzelheiten zu
diesem Themenkomplex entnehmen Sie bitte
den Seiten 120 und 121 dieses Geschéftsberichts
sowie den Veroffentlichungen der Gesellschaft im
Internet.

Die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft (KPMG DTC), Hannover, wurde - ohne ge-
setzlich dazu verpflichtet zu sein — beauftragt,
den Konzernabschiuss und den Lagebericht des
Vorstands fiir den Hannover Riick-Konzern nach
United States Generally Accepted Accounting
Principtes (US GAAP) zu priifen. Die KPMG DTG
erteilte den uneingeschrénkten Bestatigungs-
vermerk. Der Bilanzausschuss hat Abschluss und
Lagebericht in einer umfangreichen Sitzung un-
ter Beteiligung der Wirtschaftspriifer beraten.
Der Priifungshericht wurde allen Aufsichtsrats-
mitgliedern ausgehandigt und im Rahmen der
Bilanzaufsichtsratssitzung ausfiihrlich unter Be-
teiligung der Wirtschaftspriifer geprift.

Der vom Vorstand erstellte Bericht (iber die
Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen
Unternehmen wurde gleichfalls von der KPMGC
DTG geprift und mit dem folgenden uneinge-
schrénkten Bestdtigungsvermerk versehen:

«Nach unserer pflichtgema8en Priifung und
Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatséchlichen Angaben des Berichts richtig
sind;

2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsge-
schaften die Leistung der Gesellschaft nicht
unangemessen hoch war;

3. bei den im Bericht aufgefiihrten MaBnahmen
keine Umstdnde fiir eine wesentlich andere
Beurteilung als die durch den Vorstand spre-
chen.”

Wir haben unsererseits sowohl den Bericht
des Vorstands als auch den Bericht des Abschluss-
priifers iiber die Beziehungen der Gesellschaft zu
verbundenen Unternehmen gepriift. Beanstan-
dungen haben sich nicht ergeben. Nach dem ab-
schlieBenden Ergebnis unserer Priifung erhoben
wir gegen die Erkl&rung des Vorstands am Schluss
des Berichts liber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen keine Einwendungen.

Mit dem Tag der ordentlichen Hauptver-
sammlung am 24. Mai 2002 schieden die Herren
Dr. Horst Dietz und Dr. Erwin Mdller als Vertreter
der Anteilseigner sowie Frau Karola Bohme als
Vertreterin der Arbeitnehmer aus diesem Cre-
mium aus. Der Aufsichtsrat dankte ihnen fiir die
langjahrige, konstruktive Arbeit und wiirdigte
ihren Beitrag zur Entwicklung der Geselischaft
und des Konzerns. Von der Hauptversammiung
wurden die Herren Bengt Pihl und Herbert Haas
neu in den Aufsichtsrat gewahit. Herr Haas hatte
bis zum 31. Januar 2002 acht Jahre dem Vor-
stand der Cesellschaft angehdrt und ist mit Wir-
kung vom 1. Februar 2002 in den Vorstand des
HDI V.a.C. gewechselt. Als Nachfolger von Frau
BShme wurde Herr Hans-Glinter Siegerist als Ver-
treter der Arbeitnehmer in den Aufsichtsrat ge-
wahlt.

Mit Wirkung vom 1. Januar 2002 wurde
Frau Dr. Elke Kdnig zum stellvertretenden Mit-
glied des Vorstands bestellt.

Hannover, den 11. April 2003

Fiir den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgart!
Vorsitzender

Bericht des Aufsichtsrats



CORPORATE-GOVERNANCE-

Cute und transparente Corporate Govern-
ance gewahrleistet eine verantwortliche, auf
Wertschdpfung ausgerichtete Leitung und Kon-
trolle des Unternehmens. Sie dient dem Ziel, das
Vertrauen von gegenwartigen und kiinftigen Ak-
tiondren, Geschéaftspartnern, Kunden, Mitarbei-
tern sowie der Offentlichkeit in das Unterneh-
men zu stérken und dauerhaft zu festigen. Diese
Grundsétze gewannen bei der Beurteilung und
Bewertung bérsennotierter Unternehmen in den
letzten Monaten betrachtlich an Bedeutung. Im
Februar 2002 veréffentlichte eine von der Bun-
desregierung eingesetzte Regierungskommission
den ,Deutschen Corporate-Governance-Kodex"
Im Kodex sind Verhaltensstandards fiir Aufsichts-
rate und Vorstande, aber auch Informationspflich-
ten gegenilber Aktiondren und die Rolle von Ab-
schiusspriifern praxisnah festgelegt. Er bezweckt
nicht zuletzt, die Methoden und Verfahren, die in
der Praxis bisher angewendet werden, zu verein-
heitlichen und die in Deutschland bereits durch
Gesetz geltenden Kodexregelungen transparent
zu machen.

Die Hannover Riick unterstiitzt die Grund-
sédtze einer wertorientierten und transparenten
Unternehmensfithrung und -kontrolle und er-
kennt diese als Leitlinie ihrer Aktivitaten an. Das
Ziel einer nachhaltigen Wertsteigerung fir aile
Aktionire der Hannover Riick ist fest in unserer
Unternehmensphilosophie verankert. Wesentli-
che Teile dieser nunmehr schriftlich fixierten For-
derungen des Kodex sind in unserem Hause be-
reits seit langer Zeit gelebte Praxis. Dies betrifft
zum Beispiel folgende Prinzipien:

¢ Alle Investoren werden gleichberechtigt infor-
miert (,Fair Disclosure”)

* Es erfolgt eine aktuelle informationsversor-
gung Uber das Internet sowie iiber Presse-
mitteilungen und infobriefe

¢ RegelméBige Analystenmeetings werden
durchgefiihrt

® Tagesordnung und Abstimmungsergebnisse
der Hauptversammlung sind im Internet ab-
rufbar

¢ Die wertorientierte Unternehmensfiihrung un-
ter Berlcksichtigung der Interessen aller Ak-
tiondre ist fester Bestandteil unserer Unter-
nehmensphilosophie

e Esexistiert eine an der Wertsteigerung orien-
tierte variable Verglitung des Vorstands (Ak-
tienoptionsplan)

® Fir die Messung der Wertsteigerung wird eine
veridssliche BezugsgréBe herangezogen (Ak-
tienkurs der Hannover Riick im Vergleich zum
ungewichteten ,Reactions”-Welt-Riickversiche-
rungs-index)

e Es wird eine international anerkannte Rech-
nungslegung verwendet (US GAAP)

e Quartalsberichte inkfusive Segmentberichter-
stattung und Ergebnis je Aktie werden erstellt

Im Berichtsjahr haben wir unsere Investor-
Relations-Aktivitdten, deren Maxime Transparenz
und Verldsslichkeit ist, weiter intensiviert:

¢ Wirhaben insgesamt sechs internationale Te-
lefonkonferenzen fir Analysten und Investo-
ren veranstaltet mit einer Live-Videolibertra-
gung unserer Prasentationen zur jeweiligen
Telefonkonferenz

¢ Unsere Analystenkonferenzen sowie die Tele-
fonkonferenzen werden aufgezeichnet und
sind via Video-/Audiostreaming im Internet
abrufbar

¢ Mehr als 30 Roadshows und Unternehmens-
konferenzen wurden an verschiedenen inter-
nationalen Finanzpldtzen durchgefithrt




¢ Wirhaben in rund 50 Besuchen mit internatio-
nalen Analysten und Investoren in Hannover
Einzelgesprache gefiihrt

© Es fanden zwei Analysten- und Investoren-
Seminare statt, um dem Wunsch nach Zusatz-
und detaillierter Hintergrundinformation ge-
recht zu werden

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover
Riick haben im Dezember 2002 eigene Corpor-
ate-Governance-Grundsatze beschlossen. Die
Hannover Riick hat sich hierbei entschlossen,
die Empfehlungen und Anregungen aus diesem
Kodex weitgehend in ihre eigenen Corporate-
Governance-Grundsatze aufzunehmen. Wir haben
damit ein prdzises unternehmensspezifisches Re-

gelwerk geschaffen, das das gesamte System ei-
ner verantwortungsvollen, auf Wertschépfung
ausgerichteten Unternehmensleitung und Un-
ternehmenskontrolle umfasst.

in regelméBigen Abstdnden werden unsere
Corporate-Governance-Grundsatze {iberprift und
bei Bedarf angepasst. Dies geschieht vor dem
Hintergrund unseres Selbstverstandnisses, uns
an international gultigen ,Best Practice”-Stan-
dards sowie gesetzlichen Vorgaben zu orientie-
ren. Die gesetzlich verpflichtende Darstellung der
von der Hannover Riick gegenwartig noch nicht
umgesetzten Empfehlung des Deutschen Corpor-
ate-Governance-Kodex erfolgt in der nachstehen-
den Entsprechenserkldrung:

Entsprechenserkldarung nach § 161 AktG zur Beachtung des Deutschen
Corporate-Governance-Kodex bei der Hannover Riickversicherungs-AG

Der ,Deutsche Corporate-Governance-Ko-
dex" (DCCK) wurde am 26. Februar 2002 vertf-
fentlicht. Er stellt wesentliche gesetzliche Vor-
schriften zur Leitung und Uberwachung deutscher
bérsennotierter Gesellschaften dar und enthalt
international wie auch national anerkannte Stan-
dards guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfiihrung. § 161 Aktiengesetz (AktG)
verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat einer bér-
sennotierten Gesellschaft zu erkldren, ob den Em-
pfehlungen des Kodex entsprochen wird oder wel-
che Empfehlungen des Kodex nicht angewendet
werden (,comply or explain”). Die Hannover Riick
hat die Uberlegungen der Regierungskommis-
sion ,Deutscher Corporate-Governance-Kodex"
von Beginn an im Interesse unserer Aktiondre
und des Unternehmens unterstiitzt. Die Umset-
zung der Empfehlungen durch die Hannover
Riickversicherungs-AG weicht nur in einem Punkt
vom Deutschen Corporate-Governance-Kodex ab.
Der Konzernabschluss soll binnen 90 Tagen nach
Geschaftsjahresende, die Zwischenberichte sollen
binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeit-

raums &ffentlich zugénglich sein (Kodex Ziffer
7.1.2,Satz 2). Auf Grund der Besonderheiten des
internationalen Riickversicherungsgeschéfts so-
wie den damit verbundenen aufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen liegen wir derzeit knapp
iiber den empfohienen Fristen; den gesetzlich
zuldssigen Rahmen schépfen wir jedoch bei wei-
tem nicht aus. Wir erwarten, dass durch die wei-
tere Optimierung der mit der Berichterstellung
verbundenen Prozesse ab 2004 eine Einhaltung
der Fristen erreicht wird.

Allen ibrigen Empfehlungen des Kodex wird
entsprochen.

Hannover, den 11. April 2003

Fiir den Vorstand Fiir den Aufsichtsrat

Corporate-Governance-Bericht



STANDORTE

Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Level 7

70 Phillip Street

Sydney NSW 2000

Tel. +61/2/925169 11

Fax +61/2/9251 68 62

Managing Director:
Steve Willcock

Hannover Riickversicherungs-AG
Australian Branch — Chief Agency
The Re Centre

Level 21

Australia Square

264 George Street

G.P.O.Box 3973

Sydney NSW 2001

Tel. 461/2/92 743000

Fax +61/2/9274 3033

Chief Agent:
Ross Littlewood

Bermuda

Hannover Re (Bermuda) Ltd.
50 Parliament Street, 2nd Floor
Hamilton, HM 12

Tel. +1/441/,2943110/11
Fax +1/441/296 75 68

President & CEO:
Dr. Konrad Rentrup

China

Hannover Riickversicherungs-AG
Shanghai Representative Office
Suite 2711, Bank of China Tower
200 Yin Cheng Zhong Road
Pudong New Area

200120 Shanghai

Tel. +86,/21/5037 2525

Fax +86/21/5037 27 27

Chief Representative:
Xiaonan Zhang

Hannover Riickversicherungs-AG
Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Kai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hong Kong

Tel. 4852725193208

Fax +852/258811 36

Ceneral Manager:
David Laskey

Frankreich

Hannover Re

Gestion de Réassurance
France S.A.

7 rue Montalivet, 4th Floor,
75008 Paris

Leben
Tel. +33/1/426687 78
Fax +33/1/42 668798

Ceneral Manager:
Claude Vercasson

Nicht-Leben
Tel. +33/1/42 6687 87
Fax +33/1/42 6687 88

General Manager:
Jean-lacques Menon

GroBbritannien

Hannover Life Reassurance (UK) Limited

Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/13 44,8452 82
Fax +44/13 44,84 5383

Managing Director.
David Brand

Hannover Services (UK) Ltd.
Biiro London

2nd Floor

69-70 Mark Lane

London EC3R 7H]

Tel. +44,/20/74 8073 00
Fax +44,/20/74 81 3845

Representative:
Harald Schenk

Bliro Virginia Water
Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/1344,/8452 82
Fax +44/1344/84 53 83

International Insurance Company
of Hannover Ltd.

Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/1344/84 07 03

Fax +44/13 44/84 59 09

Managing Director;
Gonda Lauritzen




irland

E+S Reinsurance (treland) Ltd.
No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6125716

Fax +353/1,/82914 00

Managing Director:
Henning Ludolphs

Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited

No. 4 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6125718

Fax +353/1/67369 17

Managing Director.
Colin Rainier

Hannover Re Advanced
Solutions Limited

No. 2 Custom House Plaza, [FSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6125700

Fax +353/1/8291400

Managing Director:
Henning Ludolphs

Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd.

No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/61257 15

Fax +353/1/8291400

Managing Director:
Henning Ludolphs

Italien

Hannover Re Services Italy Sri
Via Mazzini, 12

20123 Mailand

Tel. +39/02/806813 11
Fax +39/02/8068 1349

Amministratore Delegato:
Dr. Georg Pickel

Japan

Hannover Re Services Japan KK
7th Floor, Hakuyo Building
3-10 Nibancho

Chiyoda-ku

Tokio 102-0084

Tel. +81/3/52141101

Fax +81/3/52141105

Managing Director:
Megumi Ugai

Kanada

Hannover Riickversicherungs-AG
Canadian Branch - Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toronto, Ontario M2H 3P7

Tel. +1/416/49611 48

Fax +1/416/496 1089

Chief Agent:
V. Lorraine Williams

Hannover Rlckversicherungs-AG
Canadian Branch - Facultative Office
150 York Street, Suite 1008

Toronto, Ontario M5H 355

Tel. +1/7416/86797 12

Fax +1/416/8 67 97 28

Manager:
Margaret Whiteley

Korea

Hannover Riickversicherungs-AG
Seoul Representative Office
German Office

Shintown Plaza Building

28-2 Hannam-dong

Yongsan-ku

Seoul 140-210

Tel. +82/2/37 804616

Fax +82/2/37 804608

Representative;
Pyung Won Kim

- el W

Standorte im Ausland

Malaysia

Hannover Riickversicherungs-AG
Malaysian Branch

Suite 31-1, 31st Floor

Wisma UOA I

No. 21 Jalan Pinang

50450 Kuala Lumpur

Tel. +60/3/21 6451 22

Fax +60/3/21 646129

General Manager:
Sathasivam Thava Rajah

Mauritius

Hannover Reinsurance Mauritius Ltd.

Suite 335, Barkly Wharf

Le Caudan Waterfront

Port Louis 00230

Tel. +230/2123165
+230/2126248

Fax +230/2123164

Managing Director:
Derrick Nicoll

Mexiko

Hannover Services (México) S.A. de C.V.
Av.Santa Fé No. 170

Col. Lomas de Santa Fé

Cerman Centre

Oficina 7-4-10

C.P.01210 México, D.F

Tel, +52/55/9140 08 00
Fax

Life Dept. +52/55/85038759
Treaty Dept. +52/55/85039760
Facultative Dept.+52/55/85039758

Managing Director:
laime Ernesto Céceres



Standorte im Ausland

Schweden

Hannover Riickversicherungs-AG
Tyskland filial

Hantverkargatan 25

P.0.Box 22085

10422 Stockholm

Tel. +46/8/6 17 54 00

Fax +46/8/617 5599

Managing Director:
Einar Ostlund

International Insurance
Company of Hannover Ltd.
England filial
Hantverkargatan 25

P.O. Box 22085

104 22 Stockhoim

Tel. +46/8/6 17 5400
Fax +46/8/6 175599

Managing Director:
Einar Ostlund

Spanien

HR Hannover Re

Correduria de Reaseguros, S.A.
Paseo del General Martinez
Campos 46

28010 Madrid

Tel. +34/91/3190049

Fax +34/91/3199378

Director General:
Eduardo Molinari

*AbJuni 2003

Stidafrika

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

P. 0. Box 10842
Johannesburg 2000

Tel. +27/11/481 6500
Fax +27/11/4843330/32

Managing Director:
Cerd Obertopp

Hannover Reinsurance Africa Limited
P.O.Box 10842

Johannesburg 2000

Tel. +27/11/4 816500

Fax +27/11/4 8433 30/32
www.hannover-re.co.za

Managing Director:
Achim Klennert

Taiwan

Hannover Riickversicherungs-AG
Taipei Representative Office
Room A2, 12th Floor

296 Jen Ai Road, Section 4
Taipeh 10646, Taiwan R.O.C.
Tel. +886,/2/27011096

Fax +886/2/27048117

Representative:
Ker-Kao Chow

USA

Clarendon Insurance Group, Inc,
1177 Avenue of the Americas,
45th Floor

New York, New York 10036

Tel. +1/212/8 059700

Fax +1/212/8 059800

President & CEO:
Dr. Detlef Steiner

Hannover Life Reassurance
Company of America

800 N. Magnolia Avenue
Suite 1400

Orlando, Florida 32803-3251
Tel. +1/7407/64984 11
Fax +1/407/64983 22

President & CEQ:
Peter R. Schaefer

Hannover Re Advanced Solutions™

US Representative Office

500 Park Blvd., 13th Floor, Suite 1350
Itasca, Ilinois 60143

Tel. +1/630/327-9910

Fax +1/630/773-3937

Senior Vice President:
Reinhard Elers

Insurance Corporation of Hannover
Biiro Los Angeles

333 South Hope St.

Suite 2400

Los Angeles, California 90071

Tel. +1/213/6130108

Fax +1/213/6 1306 67

President & CEO:
John F. Sullivan

Biro ltasca

500 Park Blvd.

Suite 1425

Itasca, Ilinois 60143

Tel. +1/800/7 73-99 80
Tel. +1/630/7 73-99 31
Fax +1/630/7 73-99 37

Senior Vice President:
Stephen Fitzpatrick




GLOSSAR

Abschlusskosten (auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kosten eines Versicherungsunternehmens, die
beim Abschluss oder der Verlangerung eines Versicherungsvertrags (z. B. Abschlussprovisionen, Kos-
ten der Antrags- oder Risikopriifung, etc.) entstehen. Die Aktivierung filhrt zu einer Verteilung der
Kosten (iber die Vertragslaufzeit.

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitat der Kapitalmarkte zur Abdeckung von Ver-
sicherungsrisiken, z. B. durch Verbriefung von Risiken aus Naturkatastrophen.

American Depositary Receipt (ADR): Von US-Banken ausgestelite handelbare Aktienzertifikate tiber
dort hinterlegte auslandische Aktien. Anstelle der Aktien werden an den amerikanischen Bérsen die
ADRs gehandeit,

Anschaffungskosten, fortgefiihrte: Kaufpreis eines Wirtschaftsgutes einschlieBlich aller Neben- und
Bezugskosten; bei abnutzbaren Wirtschaftsglitern vermindert um planméagige und/oder auBerplan-
maRige Abschreibungen.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung: Summe aus bezahlten Schédden und
den Rickstellungen flir Schadenereignisse, die im Geschéftsjahr eingetreten sind, ergénzt um das
Ergebnis der Abwicklung der Riickstellungen fiir Schadenereignisse der Vorjahre, jeweils nach Abzug
der eigenen Riickversicherungsabgaben.

Bancassurance: Sie wird verstanden als eine Partnerschaft zwischen einer Bank und einem Versiche-
rungsunternehmen zum Zweck des Vertriebs von Versicherungsprodukten iiber die Filialen der Bankpart-
ner. Die Bindung zwischen Versicherer und Bank ist hdufig geprégt durch eine Kapitaibeteiligung oder
eine langfristig wirkende strategische Kooperation beider Parteien.

Block-Assumption-Transaktion (BAT): Proportionaler Rlickversicherungsvertrag auf das Lebens- oder
Krankenversicherungsportefeuille eines Zedenten, mit dem dieser zukiinftige Gewinne bereits vorzeitig
realisieren kann, um damit auf effiziente Weise finanz- oder solvenzpolitische Zielvorstellungen sicher-
zustellen,

Bonitit (auch: Kreditwiirdigkeit): Fahigkeit eines Schuldners, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzu-
kommen.

Brutto/Retro/Netto: Bruttopositionen stellen die jeweilige Summe aus der Ubernahme von Erst-
oder Riickversicherungsvertrdgen dar, Retropositionen die jeweilige Summe der eigenen Riickversi-
cherungsabgaben. Die Differenz bildet die jeweilige Nettoposition (Brutto - Retro = Netto, auch: fiir
eigene Rechnung).

Corporate Governance: Sie dient der Realisierung einer verantwortlichen Fiihrung und Uberwachung
von Unternehmen und zielt darauf ab, das Vertrauen von Anlegern, Kunden, Mitarbeitern und der
Offentlichkeit in Unternehmen zu férdern.

Critical {finess-Deckungen: Vgl. — Dread-Disease-Deckungen

Deckungsriickstellung: Nach mathematischen Methoden entwickelter Wert fiir zukiinftige Verpflich-
tungen (Barwertsumme kiinftiger Verpflichtungen abziiglich der Barwertsumme kiinftig eingehen-
der Pramien), vor allem in der Lebens- und Krankenversicherung.

Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten: Sicherheitsleistungen zur Deckung von Versicherungs-
verbindlichkeiten zwischen Erst- und Riickversicherer. Das einbehaltende Unternehmen weist in
diesem Falf eine Depotverbindlichkeit, das gewdhrende Unternehmen eine Depotforderung aus.

Derivate, derivative Finanzinstrumente: Hierzu zahlen die aus Basisinstrumenten wie Aktien, festver-
zinslichen Wertpapieren und Devisen abgeleiteten Finanzprodukte, deren Preis u.a. anfand des jeweils
zugrunde liegenden Wertpapiers oder sonstigen Referenzwerts festgestellt wird. Zu den Derivaten zéh-
len insbesondere Swaps, Optionen und Futures,
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Diskontierung der Schadenriickstellungen: Bestimmung des Barwerts zukiinftiger Zahlungen durch
Multiplikation mit dem zugehdrigen Abzinsungsfaktor. Bei Schadenriickstellungen ist dies auf Grund
der fiir deutsche Aktiengesellschaften geltenden neuen steuerlichen Gewinnermittlungsmethoden
erforderlich.

Diversifikation (aquch: Diversifizierung): Ausrichtung der Geschaftspolitik auf verschiedene Leistungs-
programme, um Auswirkungen von Konjunkturschwankungen zu mindern und das Ergebnis zu stabili-
sieren. Die Diversifikation ist ein Instrument der Wachstums- und Risikopolitik des Unternehmens.

Diversifizierung: Vgl. = Diversifikation

Dread Disease-Deckungen (auch: Critical {liness-Deckungen): Personenzusatzversicherungen, auf
deren Basis im Fall vorher definierter schwerer Krankheiten Teile der Versicherungssumme ausge-
zahlt werden, die sonst erst bei Eintritt des Todesfalls fallig wiirden.

Due Diligence: Zumeist im Rahmen einer Kapitalmarkttransaktion oder bei Fusionen und Unterneh-
mensakquisitionen durchgefiihrte MaBnahme, die u. a. die Uberpriifung der finanziellen und steuer-
lichen Situation beinhaltet.

Ergebnis je Aktie (auch: Gewinn je Aktie), verwdssert: Kennziffer, die sich aus der Division des Konzern-
jahresiiberschusses durch die durchschnittliche Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien errechnet. Das
verwasserte Ergebnis je Aktie bezieht ausgelibte oder noch zur Ausiibung stehende Bezugsrechte in
die Aktienanzahl mit ein.

Erstversicherer: Gesellschaft, die Risiken gegen eine Versicherungspramie iibernimmt und in einem
direkten Vertragsverhéltnis zum Versicherungsnehmer (Privatperson, Unternehmen, Organisation) steht.

Erwerbskosten, aktivierte: Vgl. — Abschlusskosten, aktivierte

Exponierung: Gefdhrdungsgrad eines Risikos oder Risikobestands; Grundlage fir die Pramienermitt-
fung in der Ruckversicherung.

Fair Value: Preis, zu dem ein Finanzinstrument zwischen zwei Parteien frei gehandelt wiirde.

Fakultative Riickversicherung: Beteiligung des Riickversicherers an einem bestimmten, vom Erstver-
sicherer ibernommenen Einzelrisiko. Steht im Gegensatz zur — obligatorischen (auch: Vertrags-)Riick-
versicherung.

Financial Accounting Standards Board (FASB): Gremium in den USA, das mit der Festlegung und
Verbesserung von Standards zur Rechnungslegung und zum Berichtswesen beauftragt ist.

Financial Accounting Standards (FAS}: Vgl. = Statement of Financial Accounting Standards (SFAS)

Finanz-Riickversicherung: Riickversicherung mit einem begrenzten Gewinn- und Verlustpotenzial. In
erster Linie wird der Risikoausgleich ber die Zeit angestrebt. Dieser wirkt bilanzstabilisierend fiir die
— Zedenten.

Free Float: Vgl. = Streubesitz

Geschdfts- oder Firmenwert: Unterschiedsbetrag, um den der Kaufpreis einer Konzerngesellschaft de-
ren anteiliges Eigenkapital nach Auflésung der dem Kéufer zuzuordnenden stillen Reserven zum
Kaufzeitpunkt libersteigt.

Gewinn je Aktie: Vgl. = Ergebnis je Aktie

GroBschaden; Schaden, der auf Grund seiner Hohe eine besondere Bedeutung fiir den Erst- bzw.
Riickversicherer hat und gemé&B einer festgelegten Schadenhshe oder anderer Kriterien als Grof3-
schaden definiert wird.




Hybrid-Kapital: Anleihestruktur, die auf Grund ihrer Nachrangigkeit eigenkapitaldhnfichen Charakter
hat.

IBNR (Incurred but not reported): Vgl. = Spatschadenriickstellung

impairment: AuBerplanmaBige Abschreibung, die vorgenommen wird, wenn der Barwert der geschétz-
ten, zukilnftigen Kapitalfliisse eines Vermégensgegenstandes kleiner ist als dessen Buchwert.

International Securities Identification Number (ISIN): Zehnstellige Ziffer, die ein Wertpapier inter-
national identifiziert. Sie beginnt mit einem Lé&nderkiirzel, das das Heimatland des Unternehmens an-
gibt, z. B. DE = Deutschland.

Investment-Grade: Investment-Grade-Ratings werden an Unternehmen vergeben bzw. Anleihen
zugeordnet, die ein geringes Risikoprofil aufweisen. Im Gegensatz dazu weisen Non-Investment-Grade-
Ratings definitionsgemal spekulative Elemente auf, so dass das Risiko deutlich hoher ist.

Kapitalflussrechnung: Rechnung lber die Herkunft und Verwendung von Zahlungsmitteln wéhrend
der Abrechnungsperiode. Sie zeigt die Veranderung der Vermdgens- und Kapitalbestdnde getrennt
nach den Bereichen laufende Geschaftstatigkeit”, ,Investitionstatigkeit” und ,Finanzierungstatigkeit”

Konfidenzniveau (auch: Wahrscheinlichkeitsniveau): Das Konfidenzniveau definiert die Wahrscheinlich-
keit, mit der der festgelegte Risikobetrag nicht tiberschritten wird.

Kongruente Wdhrungsbedeckung: Bedeckung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten in
fremder Wahrung mit entsprechenden Kapitalaniagen dersetben Wahrung, um Wechselkursrisiken
zu vermeiden.

Kostenguote: Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb im Verhéltnis zu den verdienten (Brutto- oder
Netto-} Prémien.

Kreditwiirdigkeit: Vgl. — Bonitat

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei unterschiedlichen Versicherungsnehmern ein-
getretenen Schdden, die durch das gleiche Schadenereignis (z. B. Sturm, Erdbeben) verursacht wurden.
Filhrt dann zu einer erhdhten Belastung des Erst- oder Riickversicherers, wenn mehrere betroffene
Versicherungsnehmer bei ihm versichert sind.

Kurs-Gewinn-Verhditnis (KGV): Verhdltnis des Kurses einer Aktie zu dem auf diese Aktie anteilig ent-
fallenden Jahresiiberschuss.

LOC (Letter of Credit): Bankbiirgschaft; die Bank ist auf Anforderung des Blirgschaftsempfangers
zur Leistung an selbigen bis zu der Hohe der im LOC genannten Summe verpfiichtet. Beispielsweise in
den USA eine {ibliche Form der Sicherheitsleistung im Riickversicherungsgeschaft.

Mark-to-Market-Bewertung: Bewertung von Finanzinstrumenten zum Marktwert bzw. zum ~ Fair
Value.

Netto: Vgl. — Brutto/Retro/Netto

Nettoportefeuillewert: Barwert der erwarteten zukiinftigen Ertrdge aus bereits abgeschlossenem
Geschéft im Selbstbehalt, diskontiert mit einem wahrungsabhéngigen Risikozinssatz. Er wird auf
Basis jeweiliger lokaler Rechnungslegung berechnet.

Nichtproportionale Riickversicherung: Rickversicherungsvertrag, bei dem der Riickversicherer den
einen bestimmten Betrag ( — Prioritat) iibersteigenden Schadenaufwand zu tragen hat. Steht im Ge-
gensatz zur — proportionalen Riickversicherung.
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Obligatorische Riickversicherung (auch: Vertragsriickversicherung): Riickversicherungsvertrag, bei
dem sich der Riickversicherer an einem gesamten, genau definierten Versicherungsbestand eines
— Zedenten beteiligt. Steht im Gegensatz zur — fakuitativen Riickversicherung.

Personen-{Riick-)versicherung: Zusammenfassung von Sparten, die die Versicherung von Personen
zum Cegenstand haben, also Lebens- Renten-, Kranken- und Unfallversicherungen.

Portefeuille: a) Alle von einem Erst- oder Riickversicherer in einem definierten Teilsegment {z. B. Sparte,
Land) oder insgesamt iibernommenen Risiken; b) Nach bestimmten Kriterien gegliederte Gruppe von
Kapitalaniagen.

Prdmie: Vereinbartes Entgelt fiir die vom Versicherungsunternehmen iibernommenen Risiken. Die
gebuchten (auch: verrechneten) Prdmien (auch: Beitrdge) sind im Gegensatz zu den verdienten
Pramien (auch: Beitrage) zeitlich nicht abgegrenzt.

Present value of future profits (PVFP):immaterieller Vermdgensgegenstand, der insbesondere beim
Erwerb von Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen bzw. einzelnen Versicherungsbestdanden
entsteht. Der Barwert der erwarteten zukiinftigen Ertrage aus dem iilbenommenen Versicherungsbestand
wird aktiviert und planméaBig abgeschrieben.

Prioritdt: Im Rahmen von - nichtproportionalen Riickversicherungsvertragen festgelegter Scha-
denbetrag eines Erstversicherers, bei dessen Uberschreitung der Rilckversicherer leistungspflichtig
wird. Die Prionitdt kann sich auf einen Einzelschaden, einen = Kumuischaden oder die Summe der
gesamten Jahresschdden beziehen.

Programmgeschdift: Im amerikanischen Erstversicherungsmarkt fest etabliertes Geschaftsmodell. Es wird
von Erstversicherern (Programmversicherern) in engster Zusammenarbeit mit hoch spezialisierten
Zeichnungsagenturen (Managing General Agents, MCAs) betrieben. Gegenstand sind eng definierte,
homogene Erstversicherungsportefeuilles (Programme), wobei es sich typischerweise um Nischen- und
Nichtstandardgeschaft, also um bei Standardversicherern nicht oder nur schwer platzierbare Risiken,
handelt. Die tblichen Funktionen des Erstversicherers wie Vertrieb, Vertragsabschiuss, Policierung, In-
kasso, Policenverwaltung und Schadenabwicklung werden von den MGAs bzw. sonstigen externen
Dienstleistern ibernommen.

Proportionale Riickversicherung: Riickversicherungsvertrdge, auf deren Basis Anteile eines Risikos
oder — Portefeuilles zu den Konditionen des Erstversicherers in Riickversicherung gegeben werden.
— Prdmien sowie Schdden werden anteilsmaBig in einem proportionalen Verhaltnis geteilt. Steht
im Gegensatz zur — nichtproportionalen Riickversicherung.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Pramienvolumen) des riickversicherten Portefeuilles, der bei ei-
ner — nichtproportionalen Riickversicherung als Riickversicherungsprdmie an den Riickversicherer zu
zahlen ist.

Rating: Ein Rating ist die systematische Einschatzung von Unternehmen hinsichtlich ihrer — Bonitat bzw.
der Bonitat von Emittenten beziiglich einer bestimmten Anleihe durch eine Ratingagentur oder Bank.

Reservequote: Verhdltnis der versicherungstechnischen (Brutto- oder Netto-) Reserven zu den (Brutto-
oder Netto-) Pramien.

Retro: Vgl. — Brutto/Retro/Netto

Retrozession: Abgabe von Risiken oder Anteilen an Risiken, die in Riickdeckung (ibernommen worden
sind. Die Abgabe erfolgt an andere Riickversicherer gegen eine anteilige oder gesondert kalkulierte
Pramie,

Risiko, versichertes: Unter Risiko versteht man die Gefahr, die zum Eintritt eines Schadens fiihren kann.
Das versicherte Risiko ist Gegenstand des Versicherungsvertrags.



Riickstellung: Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfillung von Verbindlichkeiten, die dem Grunde
nach bestehen, wobei die H6he und/oder der Zeitpunkt der Failigkeit noch nicht bekannt ist. Ver-
sicherungstechnisch z. B. fiir bereits eingetretene, jedoch noch nicht oder nur teilweise regulierte
Versicherungsféile (= Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle, kurz: Schaden-
riickstellung).

Riickversicherer: Gesellschaft, die gegen eine vereinbarte Préamie Risiken bzw. Portefeuillesegmente
von einem — Erstversicherer oder einem anderen Riickversicherer (ibernimmt,

Schadenexzedentenvertrag: Vgl. = Nichtproportionale Riickversicherung
Schaden-/Kostenquote, kombinierte: Summe der Schaden- und Kostenquote

Schadenquote: Verhaltnis der Schadenaufwendungenim — Selbstbehalt zu den verdienten (Brutto-
oder Netto-) Prémien.

Schaden-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung aller Sparten, bei denen im Versicherungsfall nicht
eine fest vereinbarte Versicherungssumme (wie z. B. in der Lebens- und Unfallversicherung) bezahlt,
sondern lediglich der entstandene Schaden ersetzt wird. Dieses Prinzip hat Giiltigkeit in alien Sparten
derSach- und Haftpflichtversicherung.

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermogens- und Ertragsinformationen, untergliedert nach
zweckmafigen Kriterien, wie Geschéftsbereichen und Regionen.

Selbstbehalt: Der Teil der ibernommenen Risiken, den der (Riick-)Versicherer nicht in Riickdeckung gibt,
also — netto ausweist. (Selbstbehaltsquote: Prozentualer Anteil des Selbstbehalts an den gebuchten
Bruttopramien.)

Sonstige Wertpapiere, gehalten bis zur Endfélligkeit: Wertpapiere, die in Daueranlageabsicht grund-
satzlich bis zur Endfalligkeit gehalten werden. Sie sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, Handelsbestand: Wertpapiere, die ausschlielSlich fiir kurzfristige Handelszwecke
gehalten werden. Sie sind mit dem Marktwert am Bilanzstichtag bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, jederzeit verduBerbar: Wertpapiere ohne klare Zuordnung zum Handels- bzw.
Endfélligkeitsbestand; diese jederzeit verduBerbaren Wertpapiere werden mit dem Marktwert am
Bilanzstichtag angesetzt. Marktwertverdnderungen beriihren nicht die Gewinn- und Verlustrechnung.

Spdtschadenriickstellung (auch: IBNR — Incurred but not reported): Riickstellung bereits eingetre-
tene, aber noch nicht gemeldete Schaden.

Statement of Financial Accounting Standards, SFAS (auch: Financial Accounting Standards, FAS):
Die vom Financial Accounting Standards Board herausgegebenen Standards zur Rechnungslegung und
zum Berichtswesen.

Stochastic Banking: Die zielgerichtete finanzielle Unterstitzung von Erstversicherem (iber einen
Riickversicherungsvertrag, bei dem sich der Riickversicherer an den Originalkosten eines Versiche-
rungsportefeuilles beteiligt und dafiir als Gegenleistung einen Anteil an den zukiinftigen Ertrdgen
dieses Portefeuilles erhalt. Diese Methodik wird vorwiegend bei langfristigen Produkten der Perso-
nensparten verwendet, wie der Lebens-, Renten- und Unfallversicherung.

Streubesitz (auch: Free Float): Der Streubesitz bezeichnet den Teil des Aktienkapitals, der von Aktiond-
ren mit einem geringen Aktienanteil gehalten wird, sowohl absolut als auch relativ gesehen.

Survival Ratio: Sie spiegelt das Verhélitnis von Schadenreserven zu bezahlten Schdden eines Vertrages
oder mehrerer Vertrdge in einem Bilanzjahr wider.
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Thesaurierung: Nichtausschiittung der Gewinne einer Unternehmung, mit der Folge einer gegeniiber
ausgeschitteten Gewinnen unterschiedlichen steuerlichen Behandlung.

US GAAP (United States Generally Accepted Accounting Principles): International anerkannte US-
Rechnungslegungsvorschriften. Nicht alle Vorschriften, die in ihrer Summe die US GAAP darstellen, sind
kodifiziert. Es zdhlen dazu neben schriftlich fixierten Statements z. B. auch lbliche Bilanzierungspraktiken
einzelner Branchen.

Variable interest Entity: Nicht an eine bestimmte Rechtsform gebundene rechtliche Struktur mit spe-
zifischen Merkmalen, deren Zweck in der Ausfiihrung definierter Aktivitdten bzw. dem Halten von
Vermdgenswerten besteht.

Verbriefungsinstrumente: Innovative Instrumente zur Ubertragung von Riickversicherungsgeschift in
die Kapitalméarkte mit dem Ziel einer Refinanzierung oder Platzierung von Versicherungsrisiken.

Versicherter Schaden: Gibt den Gesamtbetrag der von der Versicherungswirtschaft insgesamt (Erst-
und Riickversicherer) gedeckten Schaden wieder.

Versicherungstechnisches Ergebnis: Saldo aus Ertrdgen und Aufwendungen, die dem Versicherungs-
geschéaft zugeordnet und in der versicherungstechnischen Gewinn- und Verlustrechnung ausgewie-
sen werden.

Vertragsriickversicherung: Vgl. — Obligatorische Riickversicherung

Volatilitiit: Schwankungsmall der Variabilitat von Wertpapierkursen, Zinssatzen und Devisen. Aligemein
tiblich ist die Messung der Volatilitdt eines Wertpapierkurses durch die Berechnung der Standardab-
weichungen relativer Kursdifferenzen,

Volkswirtschaftlicher Schaden: Gesamter, auf Grund eines Schadenereignisses fiir die betroffene
Volkswirtschaft eingetretener Wertverlust. Der volkswirtschaftliche Schaden ist vom versicherten
Schaden zu unterscheiden.

Wahrscheinlichkeitsniveau: Vgl. = Konfidenzniveau

Zedent: Erst- oder Riickversicherer, der Anteile der von ihm versicherten oder riickversicherten Risiken
gegen eine Pramie an einen Ruickversicherer abgibt {zediert).

Zession: Abtretung eines Risikos durch den Erstversicherer an den Riickversicherer.
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